
EL COSTO DE

INFORME SEMESTRAL DE LA REGIÓN
AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE

OCTUBRE 2020

MANTENERSE 
SANOS



2  

© 2020 Banco Internacional de Reconstrucción y Fomento/Banco Mundial

1818 H Street NW, Washington, DC 20433

Teléfono: 202-473-1000; Internet: www.worldbank.org

Algunos derechos reservados

1 2 3 4  23 22 21 20 

La presente obra fue publicada originalmente por el Banco Mundial en inglés 
en 2020, con el título The Cost of Staying Healthy. En caso de discrepancias, 
prevalecerá el idioma original.

El presente documento ha sido realizado por el personal del Banco Mundial, con 
aportaciones externas. Las opiniones, las interpretaciones y las conclusiones aquí 
expresadas no son necesariamente reflejo de la opinión del Banco Mundial, de su 
Directorio Ejecutivo ni de los países representados por este. El Banco Mundial no 
garantiza la exactitud de los datos que figuran en esta publicación. Las fronteras, 
los colores, las denominaciones y demás datos que aparecen en los mapas de 
este documento no implican juicio alguno, por parte del Banco Mundial, sobre 
la condición jurídica de ninguno de los territorios, ni la aprobación o aceptación 
de tales fronteras.

Nada de lo aquí contenido constituirá ni podrá considerarse una limitación ni una 
renuncia de los privilegios y las inmunidades del Banco Mundial, todos los cuales 
están reservados específicamente.

Derechos y autorizaciones

Esta publicación está disponible bajo la licencia Creative Commons 
Reconocimiento 3.0 IGO (CC BY 3.0 IGO): http://creativecommons.org/licenses/
by/3.0/igo. La licencia Creative Commons Reconocimiento permite copiar, 
distribuir, comunicar y adaptar la presente obra, incluso para fines comerciales, 
con las siguientes condiciones:

Cita de la fuente. La obra debe citarse de la siguiente manera: Banco Mundial. 
“El costo de Mantenerse Sanos” Informe Semestral – Oficina del Economista Jefe 
Regional (Octubre), Banco Mundial, Washington, DC. DOI: 10.1596/978-1-4648-1651-
2. Licencia: Creative Commons Reconocimiento CC BY 3.0 IGO.

Traducciones. En caso de traducirse la presente obra, la cita de la fuente deberá 
ir acompañada de la siguiente nota de exención de responsabilidad: “La presente 
traducción no es obra del Banco Mundial y no deberá considerarse traducción 
oficial de este. El Banco Mundial no responderá por el contenido ni los errores 
de la traducción”.

Adaptaciones. En caso de que se haga una adaptación de la presente publicación, 
la cita de la fuente deberá ir acompañada de la siguiente nota de exención de 
responsabilidad: “Esta es una adaptación de un documento original del Banco 
Mundial. Las opiniones y los puntos de vista expresados en esta adaptación son 
exclusiva responsabilidad de su autor o de sus autores y no son avalados por el 
Banco Mundial”.

Contenido de terceros. Téngase presente que el Banco Mundial no necesariamente 
es propietario de todos los componentes de la obra, por lo que no garantiza que 
el uso de dichos componentes o de las partes del documento que son propiedad 
de terceros no violará los derechos de estos. El riesgo de reclamación derivado 
de dicha violación correrá por exclusiva cuenta del usuario. Si se desea reutilizar 
algún componente de esta obra, es responsabilidad del usuario determinar si debe 
solicitar autorización y obtener dicho permiso del propietario de los derechos 
de autor. Como ejemplos de componentes se puede mencionar los cuadros, los 
gráficos y las imágenes, entre otros.

Toda consulta sobre derechos y licencias deberá enviarse a la siguiente dirección: 
World Bank Publications, The World Bank Group, 1818 H Street NW, Washington, 
DC 20433, EE. UU.; correo electrónico: pubrights@worldbank.org.

ISBN (edición impresa): 978-1-4648-1651-2

ISBN (edición electrónica): 978-1-4648-1650-5 (inglés)

DOI: 10.1596/978-1-4648-1651-2

Foto de portada: Ilustración basada en foto de: © Alberto Pichardo/sonideas.com, 
Diseño: Alejandro Espinosa (Sonideas), 
Traducción al castellano:  Sara Horcas-Rufían.



CO
VE

R 
ILU

ST
RA

CI
ÓN

 B
AS

AD
A 

EN
 FO

TO
 D

E: 
AL

BE
RT

O 
PI

CH
AR

DO
/S

ON
ID

EA
S.C

OM
TH

IS 
PA

GE
: IL

US
TR

AC
IÓ

N 
BA

SA
DA

 EN
 FO

TO
 D

E:T
ER

AN
BR

YA
N_

EC
U/

SH
UT

TE
RS

TO
CK

.CO
M

3

INFORME SEMESTRAL DE LA REGIÓN DE AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE

EL COSTO DE 
MANTENERSE 
SANOS

un esfuerzo conjunto de

LA OFICINA DEL ECONOMISTA JEFE PARA AMÉRICA LATINA Y EL CARIBE Y 

LA PRÁCTICA MUNDIAL DE MACROECONOMÍA, COMERCIO E INVERSIÓN 

 

BANCO MUNDIAL - 9 DE OCTUBRE DE 2020



ILU
ST

RA
CI

ÓN
 B

AS
AD

A 
EN

 FO
TO

 D
E: 

AL
BE

RT
O 

PI
CH

AR
DO

/S
ON

ID
EA

S.C
OM

4 EL COSTO DE MANTENERSE SANOS



EL COSTO DE MANTENERSE SANOS  AGRADECIMIENTOS 5

AgradecimientosAgradecimientos

Este informe es el fruto de un esfuerzo común de la Oficina del Economista Jefe para Amé-
rica Latina y el Caribe (LCRCE) y la Práctica Mundial de Macroeconomía, Comercio e In-
versión (MTI) del Banco Mundial. La preparación de este informe fue dirigida por Martín 

Rama (Economista Jefe, LCRCE), en estrecha colaboración con Jorge Araujo (Gerente de Prác-
tica, ELCMU).

Guillermo Beylis (Economista), Irene Ezran (Consultora), Elena Ianchovichina (Economista 
Jefa), Miguel Rosales Legorreta (Consultor), Daniel Riera-Crichton (Economista de Investiga-
ción). Rucheta Singh (Consultora) y Guillermo Vuletin (Economista Sénior) —todos miembros 
de LCRCE— contribuyeron de manera sustancial al informe.

El equipo de la Oficina del Economista Jefe para América Latina y el Caribe elaboró una serie de 
estudios de antecedentes sobre los multiplicadores fiscales de las transferencias sociales a los ho-
gares; las previsiones a corto plazo sobre la actividad económica basada en imágenes satelitales; 
y la dinámica de la salud y los resultados económicos en todos los países.  

El informe también se basa en un estudio de antecedentes firmado por Verónica Vargas (Inves-
tigadora Visitante, Universidad de Harvard) sobre la industria farmacéutica en la región y un 
estudio sobre las compras públicas de suministros médicos y fármacos, a cargo de Alexandre 
Borges de Oliveira (Especialista Jefe en Adquisiciones) y Mihaly Fazekas (Profesor Asistente, Uni-
versidad Centroeuropea).

Los economistas de la Práctica Mundial de Macroeconomía, Comercio e Inversión produje-
ron las estimaciones macroeconómicas y los informes nacionales con la coordinación de James 
Sampi —entre ellos, se incluyen Sonia Araujo, Matías Arnal, Daniel Barco, Rafael Barroso, Elena 
Bondarenko, Bledi Celiku, Fabiano Colbano, Bárbara Cunha, Simon Davies, Anton Dobronogov, 
Jozef Draaisma, Paolo Dudine, Julian Folgar, Fernando Giuliano, Marek Hanusch, Johannes Her-
derschee, Evans Jadotte, Santiago Justel, Ewa Korczyc, Ran Li, Rohan Longmore, David MacWi-
lliam, Kirsten McLeod, Eduardo Olaberria, Rafael Ornelas, Ruslan Piontkivsky, Andrés Roseroi, 
Diego Tuzman, Julio Velasco, Christian Zambaglione y Gabriel Zaourak—.

Los equipos de trabajo, dirigidos por Michele Granolati (Gerente de Práctica, HLCHN) y Xime-
na del Carpio (Gerente de Práctica, ELCPV) contribuyeron con aportes adicionales sobre salud 
y pobreza, respectivamente. 

Jacqueline Larrabure (Asistente de Programa, LCRCE) proporcionó apoyo administrativo. Ale-
jandro Espinosa (Sonideas), Shane Kimo Romig (LCREC), Carlos Molina (Oficial de Comunica-
ción Online, LCREC) y Gonzalo Villamizar (Consultor, LCREC) contribuyeron al diseño y la co-
municación. La traducción del informe al español estuvo a cargo de Sara Horcas Rufián.

Este informe se terminó de redactar el 1 de octubre de 2020.



ILU
ST

RA
CI

ÓN
 B

AS
AD

A 
EN

 FO
TO

 D
E: 

AL
BE

RT
O 

PI
CH

AR
DO

/S
ON

ID
EA

S.C
OM

6 EL COSTO DE MANTENERSE SANOS



EL COSTO DE MANTENERSE SANOS  ÍNDICE 7

ÍndiceÍndice

Agradecimientos  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 5

Resumen ejecutivo . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  9

1 Una de las peores crisis de la historia . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 16

Un shock fuerte para una región con dificultades  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  17

Algunas sorpresas positivas . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . 19

Una respuesta de política contundente a pesar del espacio fiscal limitado . . . . . . . . . . . . . . . . . .  22

Consecuencias sociales y económicas nefastas  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  24

2 Las perspectivas para la región. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  26

Las transferencias sociales como elemento salvador . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  27

Una evaluación del daño . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  29

La actividad económica en el tercer trimestre . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  30

3 El costo de contener la pandemia  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  36

Consecuencias de la pandemia en países ricos y pobres . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  37

Costos de salud y costos económicos hasta ahora . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  40

4 Costos de atención médica en situaciones normales . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  42

Recursos dedicados a la atención médica  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  43

Organización del sector farmacéutico . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  46

Compras públicas de medicamentos . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  48

5 El camino a seguir . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  52

Aprender a convivir con el virus, a la espera de una vacuna . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  53

Ampliación de la atención médica eficaz  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  54

Acceso y precios asequibles para los medicamentos  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  54

Replantear la informalidad . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  59

Volver a crear espacio fiscal  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  60

6 Informes nacionales  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  62

Referencias . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .  75



ILU
ST

RA
CI

ÓN
 B

AS
AD

A 
EN

 FO
TO

 D
E: 

AL
BE

RT
O 

PI
CH

AR
DO

/S
ON

ID
EA

S.C
OM

8 EL COSTO DE MANTENERSE SANOS



EL COSTO DE MANTENERSE SANOS  RESUMEN EjECUTIvO 9

Resumen ejecutivoResumen ejecutivo

América Latina y el Caribe es la región más afectada por la pandemia de Covid-19. El 
número de muertes por Covid-19 por cada millón de personas es tan alto como en las 
economías avanzadas —si no mayor—, pero los recursos disponibles para contrarrestar 

el shock son mucho más escasos. La consiguiente crisis económica se ha desatado tras varios 
años con un crecimiento económico desalentador y escaso progreso en los indicadores socia-
les, y justo después de un periodo de intensa agitación social. El impacto de la epidemia de 
Covid-19 se ha manifestado por medio de múltiples canales, incluyendo la menor demanda 
externa, el aumento de la incertidumbre económica, el colapso del flujo turístico y, en parti-
cular, las consecuencias de meses de confinamientos para tratar de contener la propagación de 
la enfermedad. 

Por el lado positivo, la evolución de los acontecimientos a nivel internacional ha sido menos 
desfavorable de lo que se podría haber anticipado hace seis meses. El comercio internacional de 
bienes está volviendo a los niveles anteriores a la crisis y los precios de los productos primarios 
han resistido relativamente bien. Después de experimentar una fuerte caída inicial, los flujos 
de remesas tienden a ser generalmente más altos que hace un año y pocos países han perdido 
el acceso a los mercados financieros internacionales. Los programas de estímulo fiscal que han 
anunciado varios gobiernos de la región son extraordinariamente robustos —a pesar de las res-
tricciones fiscales—, y una gran parte de los recursos complementarios se han destinado a trans-
ferencias sociales. 

Pese a todo, el daño económico y social es inmenso. Las tasas de desempleo han aumentado en 
América Latina y el Caribe; en algunos casos, de manera muy significativa. Varios sondeos ba-
sados en encuestas telefónicas del Banco Mundial, que incluyeron una muestra de 13 países de 
la región, ponen de manifiesto que el porcentaje de hogares que sufrió una reducción de los in-
gresos es mucho mayor que el porcentaje que experimentó pérdidas de puestos de trabajo. Un 
ejercicio de encuestas similar —desarrollado también por el Banco Mundial—, que se centra en 
las empresas y que incluye cinco países de la región, concluye que un alto porcentaje de los en-
cuestados ha incurrido en atrasos en los pagos o prevé hacerlo pronto. Los resultados de estas 
evaluaciones de respuesta rápida, que se resumen en este informe, sugieren que el impacto de la 
crisis no solo es palpable, sino que además también es potencialmente duradero.

Una de las razones para moderar las previsiones más pesimistas recae sobre la extraordinaria 
magnitud de los programas de estímulo aprobados por varios gobiernos de América Latina y el 
Caribe. Entre los países en desarrollo, cinco de los diez programas de transferencia social con 
mayor cobertura poblacional benefician a países de la región.
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Un primer estudio elaborado para este informe concluye que el multiplicador fiscal de las trans-
ferencias sociales es mucho mayor en la región que en las economías avanzadas, y es invariable-
mente alto en los países con transferencias sociales más importantes y objetivos mejor definidos. 
La enérgica respuesta a la crisis del Covid-19 podría recordarse, por tanto, como uno de los pri-
meros ejemplos de política fiscal anticíclica exitosa en amplias zonas de la región.

Hacer previsiones sobre el alcance y la profundidad de la recesión en lo que queda del año, y so-
bre la cronología y la intensidad de la recuperación es muy difícil dada la naturaleza sin prece-
dentes de la crisis del Covid-19. Además, es posible que pase mucho tiempo hasta que se dispon-
ga de cifras fiables sobre el crecimiento para el 2020. No todos los países de la región publican 
estadísticas de crecimiento trimestral y a nivel internacional no se han registrado datos oficiales 
de crecimiento en el tercer trimestre del año, el cual acaba de concluir. No obstante, los datos 
obtenidos por medio de las nuevas tecnologías —desde el tráfico de datos en teléfonos móviles 
hasta las transacciones con tarjetas de crédito o las imágenes satelitales— brindan la posibilidad 
de seguir de cerca la evolución económica en tiempo real.

Un segundo estudio elaborado para este informe se centra en las emisiones de dióxido de nitró-
geno (NO2), un contaminante atmosférico producido por motores de combustión, chimeneas 
de fábricas e incendios agrícolas, entre otros. Los cambios en las emisiones no se pueden tradu-
cir automáticamente en cambios en la actividad económica porque la distribución sectorial y la 
intensidad energética de la producción varían de un país a otro. Pero la metodología del estudio 
permite corregir estas diferencias para generar estimaciones de crecimiento en tiempo real.

El estudio confirma que en el primer semestre de 2020 se produjo una caída drástica de la acti-
vidad económica. Sin embargo, la economía muestra claros signos de recuperación en el tercer 
trimestre. Ya entonces, China, India y otras economías de Asia mostraban un mejor desempeño 
con respecto al tercer trimestre de 2019. Además, aunque varios países de América Latina y el 
Caribe siguen experimentando un crecimiento negativo, parecen haber tocado fondo.

La llegada relativamente tardía de la pandemia a América Latina y el Caribe permitió que la 
mayoría de los gobiernos de la región tuvieran la oportunidad de aprender de la experiencia de 
las economías avanzadas y pudieran simular las medidas de contención sin demora, incluyen-
do la estricta aplicación de cuarentenas y confinamientos. Esta respuesta de política inmediata 
y contundente les valió el elogio del resto de países y un cierto éxito en las primeras fases. Sin 
embargo, con el paso del tiempo, el número de muertes por Covid-19 ha llegado a ser tan alto 
—con respecto al tamaño poblacional— como el que padecen las economías avanzadas. Y todo 
ello, a pesar de que por lo general se han adoptado medidas de contención pocos días después 
del primer caso de Covid-19.

Ante estos costos de salud extremadamente altos, cabe preguntarse si la dinámica de la epidemia 
es la misma en todos los países, ricos o pobres. Un tercer estudio elaborado para este informe 
analiza de qué manera se vio afectada la progresión diaria de las muertes por Covid-19 en 51 paí-
ses de todo el mundo por la contundencia y la cronología de las medidas de contención, y por 
las características específicas de los países en cuestión.

El estudio estima que, en ausencia de medidas de contención, las muertes aumentan más len-
tamente en los países más pobres. En parte, la diferencia podría explicarse por una capacidad 
menor para registrar las muertes e identificar sus causas. Pero, en igualdad de condiciones, el 
estudio observa que la progresión de las muertes por Covid-19 es más rápida en países más ur-
banizados y con poblaciones más grandes, entre otras características. En este sentido, la región 
de América Latina y el Caribe es más vulnerable al Covid-19 que otras regiones en desarrollo.

El estudio también apunta a que las cuarentenas y los confinamientos son menos eficaces para 
contener las muertes en los países más pobres y que su costo económico, medido por el cambio 
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diario en las emisiones de NO2, también es menor. Los factores que influyen en las distintas di-
námicas aún no están claros. Un porcentaje mayor de la población que vive en barrios margina-
les hacinados y con acceso limitado a redes de saneamiento podría explicar la eficacia parcial de 
los confinamientos para contener la propagación de la enfermedad. La continuidad del trabajo 
en la agricultura y la minería, que en los países más pobres tienen una mayor participación en la 
actividad económica, podría haber contribuido a reducir el impacto económico. Las deficiencias 
en el cumplimiento de las medidas podrían repercutir tanto en el ámbito sanitario como en el 
económico. Independientemente de cuáles sean las causas, los resultados de este estudio sugie-
ren que el trade off entre los costos de salud y los costos económicos podría ser diferente en las 
economías avanzadas y en los países en desarrollo.

También se observa una variación considerable dentro de los dos grupos de países. Dada la incer-
tidumbre sobre la eficacia de las medidas de contención y las particularidades del cumplimiento 
de dichas medidas en la práctica, vale la pena prestar especial atención a los resultados. De hecho, 
desde el comienzo de la pandemia ha transcurrido el tiempo suficiente como para evaluar cuán-
tas personas han muerto y cuánta actividad económica se ha perdido en cada país.

Este ejercicio no implica juzgar cuánta actividad económica debería sacrificarse para salvar vi-
das, sino que simplemente observa que a algunos países les ha ido mejor que a otros: algunos 
soportaron un costo económico menor por el mismo costo de salud, mientras que otros se en-
frentaron a un costo de salud menor por el mismo costo económico. La experiencia de los países 
en la «frontera» de los grupos podría brindar información valiosa a otros países en un momento 
en que el Covid-19 sigue acumulando casos.

El costo económico de preservar la salud de la población se multiplicó durante el brote de Co-
vid-19, cuando los confinamientos a gran escala se convirtieron en la principal herramienta de 
salud pública para contener la propagación de la enfermedad. Pero incluso en circunstancias 
normales, los costos de la atención médica comprenden una parte considerable de los presu-
puestos gubernamentales e imponen una pesada carga sobre las finanzas familiares. Los gastos 
efectivos son especialmente elevados en el caso de los hogares que se enfrentan a un shock de 
salud negativo. La distribución de esta carga entre la población depende fundamentalmente de 
cómo se organice la atención médica. En América Latina y el Caribe, dicha distribución a me-
nudo es regresiva.

Los productos farmacéuticos suponen una participación importante en las importaciones de 
los países de la región y la mayor participación en los gastos efectivos en salud de los hogares. 
El precio de los mismos, por tanto, es particularmente relevante. Un cuarto estudio elaborado 
para este informe analiza el mercado local de los productos farmacéuticos en América Latina y 
el Caribe.

La contención de los costos de atención médica a menudo depende de que las agencias regula-
doras locales aprueben, fomenten y, potencialmente, impongan la administración de medica-
mentos genéricos. Sin embargo, el estudio indica que la participación de medicamentos gené-
ricos en las ventas totales de productos farmacéuticos varía considerablemente en los distintos 
países de América Latina y el Caribe, pero nunca es de gran tamaño. La región también se des-
taca por una gran participación de productos farmacéuticos «similares», que se venden en los 
mercados nacionales. Estos son genéricos en los que figura el nombre comercial de un labora-
torio local, que a menudo colabora con una o varias de las compañías farmacéuticas internacio-
nales más importantes. 

El estudio muestra que el incremento escalonado en los precios promedio de los medicamen-
tos genéricos, similares y con nombre comercial patentado varía ampliamente en todos los paí-
ses. En algunos países, el gradiente es muy pronunciado, lo que significa que los medicamen-
tos similares son mucho más costosos que los genéricos, y que los medicamentos con nombre 
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comercial patentado lo son aún más. A la luz de estos resultados, no es del todo sorprendente 
que las farmacéuticas fueran el blanco de la ira popular en algunos de los recientes episodios de 
agitación social ocurridos en la región.

Los gobiernos son uno de los principales compradores de medicamentos y el propio funcio-
namiento de las contrataciones públicas tiene un impacto significativo en el costo. Un quinto y 
último estudio realizado para este informe analiza la eficacia de los gobiernos a este respecto. 
Para ello, el estudio compara 235 productos farmacéuticos en más de medio millón de contratos 
públicos de siete países de la región.

El estudio muestra una amplia dispersión en los precios de compra de un mismo producto den-
tro de un país, según las características de las licitaciones y la concentración de los proveedores 
en el mercado. También señala que algunos países de la región logran adquirir los mismos pro-
ductos a precios mucho más bajos que otros. 

Más de nueve meses después del inicio de la pandemia, las esperanzas de un regreso completo a 
la normalidad recaen sobre las vacunas. La magnitud del esfuerzo internacional para respaldar 
las investigaciones de vanguardia y financiar la capacidad de producción no tiene precedentes. 
Sin embargo, puede transcurrir mucho tiempo hasta que se desarrolle una vacuna eficaz para el 
Covid-19, que se produzca en cantidades suficientes, que sea accesible a nivel local en los países 
en desarrollo y que la población considere que es segura. En vista de estas dificultades, es posi-
ble que los países de América Latina y el Caribe se vean forzados a convivir con el virus, quizás 
durante varios años más.

Muchos países de la región han empezado a relajar las cuarentenas y los confinamientos de 
forma gradual, ya sea debido a decisiones políticas explícitas o porque el cumplimiento de las 
medidas de contención estrictas cada vez resulta más difícil. A estas alturas, es posible que los 
gobiernos tengan que concentrar sus esfuerzos en proteger a los más vulnerables, estableciendo 
también nuevos estándares de sanidad y seguridad en todos los sectores y las actividades para 
que la probabilidad de contagio siga siendo baja mientras que la vida continúa. 

La escolarización es una de las actividades que más atención merece. El aprendizaje a distancia, 
incluso aunque sea factible, difícilmente puede proporcionar el mismo conocimiento que la en-
señanza presencial. Para los infantes de los sectores más pobres de la sociedad, es posible que el 
aprendizaje a distancia ni siquiera sea una opción. Si los confinamientos continúan afectando al 
sector educativo durante demasiado tiempo, es posible que muchos niños no vuelvan a reanu-
dar sus estudios y se vean obligados a trabajar antes de lo previsto. Además, incluso aquellos que 
continúen con su educación habrán perdido meses o incluso años, lo que redundará en menores 
ingresos futuros y unas perspectivas de movilidad social reducidas.

Actualmente, en algunos países las muertes por Covid-19 (anualizadas) compiten con las en-
fermedades que causan más muertes —como el cáncer y las enfermedades cardiovasculares— 
como principal causa de mortalidad. En otros, es poco probable que el Covid-19 cambie sig-
nificativamente la tasa de mortalidad de 2020. En algunos, la cifra anualizada es menor que el 
número anual de muertes por accidentes de tráfico u homicidios. En algunas partes de Améri-
ca Central, las maras —que son bandas criminales— pueden llegar a ser aún más letales que el 
Covid-19. 

En todos los países, sin embargo, los sistemas de atención médica deben adaptarse a la nue-
va realidad del Covid-19. En aquellos países donde la pandemia se constituye como una de las 
principales causas de mortalidad, es prioritario brindar un tratamiento eficaz a los afectados por 
el virus. En los países donde la pandemia está controlada, es preciso realizar un esfuerzo im-
portante y sostenido para contener repetidamente los brotes tan pronto como ocurren, lo que 
exige un sistema eficaz de pruebas y rastreo. En todos los casos, también es necesario poner en 
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práctica las lecciones aprendidas sobre el tratamiento eficaz de la enfermedad para aumentar las 
probabilidades de supervivencia de aquellos que se contagian.

La región ha logrado importantes avances para ampliar la cobertura de la atención médica a 
segmentos cada vez más vastos de la población. Al mismo tiempo que los gobiernos movilizan 
más recursos para el sector sanitario, la crisis del Covid-19 podría brindar una oportunidad para 
abordar algunas de las deficiencias que aún persisten. La crisis también puede generar oportu-
nidades para mejorar rápidamente el acceso a los servicios básicos de importancia crítica. En un 
momento en que los recursos para la inversión en infraestructura tienden a ser limitados, el ac-
ceso al agua y saneamiento sigue siendo una prioridad para la salud pública.

Sin embargo, no es factible ampliar la cobertura de una atención médica eficaz y asequible sin 
tener en cuenta el precio de los productos farmacéuticos. Dado que los gobiernos son los ma-
yores compradores de medicamentos, las contrataciones públicas son particularmente impor-
tantes. Mejorar la eficacia de las contrataciones públicas de productos farmacéuticos es aún más 
importante en un momento en que los gobiernos de la región están contemplando cómo garan-
tizan el suministro necesario de dosis de vacunas para el Covid-19.  

Mejorar el diseño de las licitaciones podría reducir el costo de los productos farmacéuticos. Un 
ajuste estratégico de sus características podría reducir este costo entre un 12 y un 15 %. Sin em-
bargo, un diseño técnico optimizado podría ser insuficiente para compensar el poder de mer-
cado en un sector que a menudo es oligopólico. En efecto, la crisis del Covid-19 podría ser una 
buena oportunidad para evaluar las políticas relacionadas con los productos farmacéuticos en 
América Latina y el Caribe. 

Durante los últimos años, muchos gobiernos han abogado por la compra de medicamentos ge-
néricos como medio para controlar el gasto en atención médica y mejorar el acceso a los medi-
camentos. Pero hacerlo requiere contar con agencias reguladoras con influencia y con la capa-
cidad de certificar la bioequivalencia de los genéricos y convertirlos en la elección preferida del 
personal médico. En teoría, dichas agencias también deberían tener la capacidad de influir en 
el precio de los productos farmacéuticos de tal manera que fomenten la innovación y, al mismo 
tiempo, mantengan el costo de los medicamentos al alcance de toda la población. 

Algunas de las medidas más importantes para abordar la crisis del Covid-19 mientras que se con-
vive con el virus son ajenas al ámbito de la salud. En América Latina y el Caribe, el impacto de 
las medidas de confinamiento recayó de forma desproporcionada sobre los trabajadores del sec-
tor informal. Las pérdidas de empleo fueron más significativas en países donde se contabilizan 
menos trabajadores que tienen empleos asalariados en el sector formal. Además, la capacidad de 
beneficiar a los trabajadores del sector informal y sus familias con transferencias sociales varió 
según la cobertura y la exhaustividad de los censos de población, así como de la debida identifi-
cación de los beneficiarios.

En América Latina y el Caribe, tradicionalmente se ha aceptado la informalidad como una for-
ma de preservar el empleo en unidades económicas de baja productividad que no sobrevivirían 
si tuvieran que actuar conforme a las normas. Pero esta visión optimista se torna más cuestio-
nable en el contexto actual. La crisis del Covid-19 es una invitación a reflexionar sobre cómo fo-
mentar la formalización de tal manera que no impida la creación de empleo, al mismo tiempo 
que se extiende la protección social a los trabajadores y sus familias. Mientras tanto, se necesitan 
censos demográficos completos para que las transferencias sociales lleguen a muchas de las per-
sonas que viven al día y que se están viendo afectadas de forma desproporcionada por las cua-
rentenas y los confinamientos.

Muchos países de la región pusieron en marcha cuantiosos programas de estímulo para enfren-
tarse a la crisis, a pesar de tener un espacio fiscal limitado. Sin duda, dadas las circunstancias, fue 
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una decisión sensata. Sin embargo, la deuda pública de toda la región habrá aumentado en casi 10 puntos por-
centuales del Producto Interno Bruto (PIB) en tan solo cuatro años.  

Los países iniciaron su periplo por la pandemia con el ímpetu de un esprint. Sin embargo, después de nueve 
meses desde los primeros brotes de Covid-19, parece que la pandemia se está convirtiendo gradualmente en una 
maratón. De momento, es posible que sean necesarias amplias transferencias sociales. No obstante, de cara al 
futuro, los gobiernos de la región tal vez deban considerar estrategias de consolidación fiscal. 

También será necesario reorientar los impuestos y los gastos en los que incurren los gobiernos para apoyar la 
creación de empleo, la prestación de servicios y el desarrollo de infraestructuras, a fin de que la región coloque 
su economía en una senda de crecimiento inclusivo y sostenible. Después de decepcionantes resultados econó-
micos durante muchos años y de una de las peores recesiones de su historia, lo contrario podría convertirse en 
un presagio de nuevas olas de agitación social y de un posible regreso de las políticas populistas a la región.

Después de todo, ese podría ser el costo más alto de la pandemia de Covid-19. 
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América Latina y el Caribe es la región más afec-
tada por la pandemia de Covid-19, un shock que 
llega tras varios años con un crecimiento econó-

mico desalentador y escaso progreso en los indicado-
res sociales, y justo después de un periodo de agitación 
social. Los países de la región se han visto afectados 
por medio de múltiples canales —desde el colapso del 
sector turístico hasta una incertidumbre cada vez ma-
yor—, pero lo que hace que esta sea una crisis sin pre-
cedentes es el shock de la oferta como consecuencia de 
los confinamientos adoptados para contener la propa-
gación de la enfermedad. El impacto en las economías 
de la región se vio parcialmente amortiguado por el 
comercio de bienes, así como las remesas, que resistie-
ron mejor de lo previsto. Y los generosos programas de 
transferencias sociales aprobados por varios gobier-
nos de la región permitieron que los hogares hicieran 
frente a la crisis y las economías se mantuvieran a flo-
te. Sin embargo, la recesión es severa y la crisis podría 
dejar cicatrices duraderas.

Un shock fuerte para una 
región con dificultades
El número de muertes acumuladas por Covid-19 por 
cada millón de personas en América Latina y el Cari-
be es tan alto como en las economías avanzadas, si no 
mayor (Mapa 1a). Pero el costo de salud no ha sido uni-
forme: varía de moderado, en varias islas del Caribe 
y en Uruguay, a extremadamente alto, como en Perú.

En varios países, el número real de muertes podría ser 
mayor que el recuento oficial, ya que la realización de 
las pruebas diagnósticas no ha sido sistemática. Este 
potencial subconteo podría ser mayor para los casos 
que para las muertes, dado que la mayoría de las per-
sonas contagiadas tienen síntomas leves o son asinto-
máticas, y es poco probable que se realicen pruebas 
cuando los materiales médicos necesarios escasean. 
Por esta razón, gran parte de la discusión de este infor-
me se centra en la mortalidad por Covid-19 más que 
en la morbilidad, incluso si esta última implica costos 
evidentes para los hogares y la economía.

Si la cifra de muertes acumuladas por Covid-19 en 
América Latina y el Caribe se encuentra entre las más 
altas del mundo, la suma semanal es, con diferencia, 

la más grande (Mapa 1b). La epidemia se contuvo rá-
pidamente en Asia Oriental y el Pacífico y, con algu-
nas excepciones notables, perdió impulso en el con-
tinente africano y en Oriente Medio. En Europa y 
América del Norte, aunque la pandemia aún no está 
completamente contenida, el número de muertes 
ha tenido una tendencia descendente durante algún 
tiempo. Por el contrario, la situación varía en Amé-
rica Latina y el Caribe, donde muchos países siguen 
sufriendo más de dos muertes por cada millón de 
personas al día.

La epidemia de Covid-19 no solo ha provocado más 
muertes en América Latina y el Caribe que en cual-
quier otra parte: el número de muertes también es ma-
yor entre los más pobres. Así lo demuestran los análi-
sis espaciales de mortalidad por barrios. El shock inicial 
fue típicamente más severo en áreas más ricas porque 
sus habitantes tienden a ser más cosmopolitas, viajan 
al extranjero e interactúan con visitantes extranjeros 
con más frecuencia. Pero con el tiempo, el balance de 
muertes se trasladó a las áreas más pobres, donde los 
barrios marginales son más comunes, el acceso al agua 
y saneamiento es menos frecuente, y la cobertura sa-
nitaria es más precaria.

Por ejemplo, en Lima (Perú) el exceso de mortalidad 
con respecto al mismo período de 2019 fue significa-
tivamente mayor en los distritos con un índice de de-
sarrollo humano más bajo (Hernández-Vásquez et al. 
2020). Una correlación similar, notablemente fuerte, 
se encuentra en Santiago (Chile), donde el Covid-19 
fue cuatro veces más letal en las comunas más pobres 
que en las más ricas (Fossa 2020).

El shock de Covid-19 no solo es especialmente severo 
para la región: también coincide con varios años de 
desempeño económico mediocre. Después de la «dé-
cada dorada», normalmente asociada a los altos pre-
cios de los productos primarios, la tasa de crecimien-
to promedio de América Latina y el Caribe cayó por 
debajo de la correspondiente a las economías avanza-
das. Los países de las subregiones del Pacífico y el Ca-
ribe mostraban un mejor desempeño que los del At-
lántico, pero el crecimiento fue en general insuficiente 
para estimular una mejora continua de los indicadores 
sociales. Varios países, especialmente los exportadores 
de petróleo, ya estaban expuestos a grandes presio-
nes, y la ola de agitación social de la que fueron testigo 
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muchas partes de la región durante el año 2019 evi-
denció un creciente descontento popular.

El Covid-19 ha deteriorado la coyuntura. El impacto 
de la epidemia se ha manifestado por medio de múl-
tiples canales, incluida la menor demanda externa, el 
aumento de la incertidumbre económica, el colapso 
del flujo turístico y, en particular, las consecuencias 
de meses de confinamientos. La influencia de estos 

factores no ha sido la misma en todos los países. Por 
ejemplo, las naciones insulares del Caribe se han visto 
muy afectadas por el colapso del turismo internacio-
nal. La flexibilidad de las medidas de contención tam-
bién ha variado sustancialmente en todos los países: 
desde muy estrictas en Perú hasta principalmente vo-
luntarias en Uruguay. Además, existen diferencias im-
portantes incluso entre los estados de un país federal 
como Brasil.

Mapa 1. Una de las regiones más afectadas en el mundo

a. Muertes acumuladas
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b. Promedio de muertes diarias
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Nota: Cifras acumuladas hasta el 24 de septiembre de 2020. El promedio diario corresponde a la semana que finaliza el 24 de septiembre de 2020. 
Fuente: Roser et al. (2020) 
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Algunas sorpresas positivas

Por el lado positivo, la evolución de la pandemia a ni-
vel internacional ha sido menos desfavorable de lo que 
se podría haber anticipado hace seis meses. El comer-
cio internacional de servicios se ha visto seriamente 
afectado por las restricciones de viaje, pero también 
por la comprensible reticencia de las personas a expo-
nerse innecesariamente al virus al viajar al extranjero. 
Pero el comercio de bienes ha resistido con más firme-
za de lo previsto y, en el caso de China, casi ha vuelto a 
los niveles anteriores a la crisis (Gráfico 1). Como con-
secuencia, a pesar de las tensiones comerciales de los 
últimos años, la participación de China en el comercio 
internacional de bienes ha aumentado considerable-
mente en 2020. 

China también se está posicionando para ser la úni-
ca gran economía que experimente un crecimiento 
económico significativo este año. Esta debería ser una 
buena noticia para los países de América Latina y el 
Caribe que dependen en gran medida de la deman-
da china por sus productos. Varios países de la región 
también se han beneficiado de los efectos sustitución. 
Los confinamientos y los contagios por Covid-19 afec-
taron a las exportaciones de carne de países compe-
tidores fuera de la región. Las importaciones de car-
ne de cerdo de China también se han disparado como 
consecuencia de una fuerte caída de la producción na-
cional. Estos acontecimientos explican por qué las ex-
portaciones agrícolas de Brasil se mantienen fuertes, 
hasta tal punto que el sector está experimentando un 
crecimiento positivo con respecto a 2019. 

Acorde con la recuperación del comercio internacio-
nal de bienes, los precios de los productos primarios 
han caído menos de lo que se temía, y algunos incluso 
han aumentado (Gráfico 2). Este, sin embargo, no es 
el caso del petróleo y el gas, cuyos precios han sufri-
do por el exceso de oferta generado por las tecnolo-
gías de fracking y un desequilibrio de mercado que no 
pudo ser compensado por acuerdos de estabilización 
entre los principales proveedores mundiales. Pero los 
precios de otros productos primarios fundamentales 
no difieren demasiado de los observados en 2019. Y en 
algunos casos —como el oro—, los precios se han dis-
parado a máximos históricos.

Las remesas han sido protagonistas de una de las ma-
yores sorpresas. Entre los países de América Latina y 
el Caribe, México ha sido el país con el mayor volu-
men de remesas. Sin embargo, en términos relativos, 
dicho volumen es más alto en Haití, donde represen-
tó el 38,5 % del PIB en 2019, seguido por El Salvador 
(20,9  %), Honduras (21,5  %), Jamaica (15,6  %) y otros 
países centroamericanos. Hace seis meses, se espera-
ba que las remesas internacionales experimentaran la 
caída más pronunciada de la historia reciente (Banco 
Mundial 2020c). En el caso de América Latina y el Ca-
ribe, la caída promedio para el 2020, con respecto al 
2019, se pronosticó en un 19,3 %.

De hecho, las remesas cayeron abruptamente duran-
te los primeros meses tras el brote de Covid-19. Para 
Colombia y El Salvador, la caída fue del orden de un 
40 % en abril, en comparación con el mismo mes de 
2019; para República Dominicana y Honduras osciló 

Gráfico 1. El comercio de bienes está recuperando los niveles anteriores a la crisis
A. Exportaciones B. Importaciones
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en torno al 30 % (Gráfico 3). Pero las remesas se han 
mantenido estables en México y desde junio han sido 
más altas que el año anterior en toda la región, a veces 
con un margen considerable. 

Una posible explicación de este resultado inesperado 
es que los migrantes y sus familiares en el país de ori-
gen toman decisiones de forma colectiva, compartien-
do recursos de tal manera que el lado de la familia más 
afectado recibe más apoyo del lado que está tenien-
do menos dificultades. Y esto ocurre incluso cuando 

ambas partes sufren la crisis, algo que es difícil de cap-
tar con los modelos estándares que se utilizan para 
pronosticar las remesas a nivel internacional.

La mayoría de los migrantes de América Latina y el Ca-
ribe viven en los Estados Unidos (EE. UU.) y muchos 
de ellos trabajan en la construcción y el comercio de 
productos alimenticios; dos sectores que, por lo gene-
ral, pudieron continuar su actividad durante los confi-
namientos. Los inmigrantes documentados en los EE. 
UU. también se beneficiaron de los cheques de estímulo 

Gráfico 3. Después de caer brevemente, las remesas están volviendo a aumentar
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Gráfico 2. A excepción del petróleo y el gas, los precios de los productos primarios se mantuvieron 
relativamente estables
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a los hogares de bajos ingresos, lo que ha aumentado 
muy significativamente el gasto de los consumidores 
(Chetty et al. 2020). Es probable que los migrantes en 
los EE. UU. con familias latinoamericanas y caribeñas 
se las arreglaran relativamente bien y, por tanto, pudie-
ran brindar un apoyo extraordinario a otros familiares 
en sus países de origen durante la crisis.

Uno de los aspectos que más preocupaba a los países 
en desarrollo al inicio de la pandemia de Covid-19 era 
enfrentarse a una interrupción repentina de los flu-
jos financieros. Este término describe una situación 
en la que el capital a corto plazo se desplaza en busca 
de mayor seguridad, al mismo tiempo que se restringe 
el acceso a los mercados internacionales. El segundo 
trimestre de 2020 pareció confirmar estas prediccio-
nes catastrofistas, ya que las salidas de capital de los 
países en desarrollo fueron mayores de lo que habían 
sido al comienzo de la crisis financiera internacional. 
Como consecuencia, los márgenes de las tasas de in-
terés en los bonos emitidos por países de América La-
tina aumentaron considerablemente (Gráfico 4). Estos 
márgenes podrían dar una idea de cómo los inversores 
perciben el riesgo país.

Sin embargo, las extraordinarias respuestas de po-
lítica de las economías avanzadas, que incluyeron la 
inyección de abundante liquidez en divisas de reser-
va, pronto aplacaron los temores. Las primas de ries-
go país disminuyeron gradualmente y muchos países 

en desarrollo mantuvieron un buen acceso a la finan-
ciación internacional. En conjunto, han logrado colo-
car alrededor de USD 100 mil millones en bonos en el 
exterior. 

Al contrario de lo que se esperaba, los países de Amé-
rica Latina y el Caribe han emitido más bonos inter-
nacionales en 2020 que en todo el 2019. Los mayores 
emisores de bonos fueron México, Panamá, Brasil, Re-
pública Dominicana y Perú, por ese orden. Pero algu-
nos otros países de la región emitieron bonos inter-
nacionales por valor de USD 2 mil millones cada uno. 
Por otro lado, Argentina, Costa Rica y Ecuador no emi-
tieron deuda a nivel internacional.

Sin embargo, no todos los países de la región pudie-
ron acceder a los mercados financieros internacionales. 
En los últimos meses, Argentina y Ecuador han teni-
do que reestructurar su deuda externa con acreedores 
internacionales, como resultado de crisis económicas 
cuyos orígenes son anteriores al Covid-19. La reestruc-
turación de la deuda suele suponer un gran desafío, ya 
que los acreedores individuales tienen incentivos para 
mantenerse al margen de los acuerdos. En efecto, un 
acuerdo viable ayuda al país deudor a recuperar su ca-
pacidad para hacer frente plenamente al servicio de la 
deuda externa, pero mantenerse al margen permite al 
acreedor recuperar la deuda en su totalidad. Sin em-
bargo, tanto en Argentina como en Ecuador las cláu-
sulas de acción colectiva permitieron llegar a acuerdos 

Gráfico 4. pocos países han perdido el acceso a los mercados financieros
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con una gran mayoría de los acreedores, creando pre-
cedentes exitosos para otros países afectados por nego-
ciaciones de deuda. Estos acuerdos han creado cierto 
espacio para que los gobiernos aborden la crisis, pero 
puede que pase algún tiempo hasta que Argentina y 
Ecuador regresen a los mercados de capital.

La desconexión entre la drástica contracción de la ac-
tividad económica y la abundancia de liquidez a cor-
to plazo durante los últimos meses también se ha vis-
to reflejada en el desempeño del mercado de valores. 
Después de una fuerte caída en abril, los precios de las 
acciones se han recuperado en su mayoría (Gráfico 5). 
En el caso de Argentina, incluso alcanzaron niveles ré-
cords tras llegar a un acuerdo sobre la reestructuración 
de la deuda.

Una respuesta de política 
contundente a pesar del 
espacio fiscal limitado

A nivel nacional, el impacto económico de la crisis del 
Covid-19 se ha visto atenuado por los grandes esfuer-
zos de los gobiernos para apoyar a los hogares y prote-
ger los empleos durante los confinamientos. Hacer un 
cálculo del tamaño exacto de los programas de estímu-
lo presenta dificultades porque el costo fiscal de algu-
nas de las medidas aún no se puede cuantificar. Cuando 
un gobierno permite que los ciudadanos no paguen las 
facturas de agua o electricidad, existe la probabilidad 
de que deba brindar apoyo financiero a los servicios 
públicos. Cuando ofrece garantías para que los bancos 
otorguen préstamos a las empresas, es difícil saber qué 
parte de las garantías deberá cumplirse y cuándo.

Los países han calculado estas posibles contingencias 
de formas diferentes. Normalmente, las potenciales 
ayudas que necesitan las empresas de servicios pú-
blicos no se han computado en los programas de es-
tímulo, pero algunos países han informado del valor 
íntegro de las garantías de préstamos en el total. Sin 
embargo, las reducciones de impuestos y los aumen-
tos en el gasto público representan la mayor parte de 
los programas y pueden cuantificarse más fácilmente 
de tal manera que sean comparables entre países.

Si bien esta métrica es parcial, revela que algunos de 
los programas de estímulo aprobados en América La-
tina y el Caribe han sido tan importantes como los de 
las economías avanzadas (Gráfico 6). Todo ello a pe-
sar del espacio fiscal más limitado al que se enfrentan 
la mayoría de los países de la región, a excepción de 
algunos países como Perú, Chile y, en cierta medida, 
Colombia. Es importante destacar que la mayor par-
te del estímulo se destinó a apoyar a los hogares y, en 
particular, a los segmentos más pobres de la sociedad.

La política monetaria también ha sido especialmente 
flexible. Entre los países que dependen de metas de in-
flación, solo Jamaica mantuvo su tipo de interés oficial 
sin mayores cambios. Los otros seis países lo reduje-
ron, a veces en varios puntos porcentuales (Gráfico 7a). 
La oferta monetaria en general se mantuvo estable o 
aumentó en todos los países de la región, con la excep-
ción de Uruguay (Gráfico 7b).

Hasta ahora, el aumento de la oferta monetaria ha sido 
más pronunciado en Argentina, lo que refleja la gra-
vedad de la restricción fiscal a la que se enfrentan las 
autoridades más que una decisión deliberada de lle-
var a cabo un experimento de política monetaria ex-
pansiva a gran escala. Argentina, que está viviendo uno 

Gráfico 5. por lo general, los mercados de valores son optimistas
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Gráfico 6. Gran estímulo fiscal a pesar del limitado espacio fiscal
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Gráfico 7. Una política de acomodación monetaria
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de los confinamientos más estrictos de la región, se ha 
enfrentado a una caída en los ingresos tributarios y al 
mismo tiempo ha tenido que brindar apoyo a gran-
des segmentos de la población que no pueden trabajar. 
Sin mucho espacio para emitir deuda pública, mone-
tizar parte del déficit presupuestario era posiblemente 
la única opción que le quedaba al gobierno. Pero esta 
opción presagia una aceleración de la inflación, que 
actualmente es la mayor de la región.

Consecuencias sociales y 
económicas nefastas
A pesar de un entorno internacional más favorable de 
lo que se había anticipado y una contundente respues-
ta de política nacional, el daño económico y social de 
la crisis del Covid-19 ha sido inestimable. Las tasas de 
desempleo han aumentado en toda la región y han 
alcanzado los dos dígitos en Brasil, Colombia, Costa 
Rica y Uruguay (Gráfico 8). Es muy probable que estas 
cifras subestimen el shock del Covid-19 y los confina-
mientos y las medidas de distanciamiento social para 
contener la propagación de la enfermedad. Es posible 
que muchos puestos de trabajo del sector formal des-
aparezcan en los próximos meses. Además, muchos 
trabajadores del sector informal podrían seguir reali-
zando alguna actividad, pero ganando mucho menos 
que antes.

Una serie de sondeos basados en encuestas telefónicas 
rápidas, realizados por el Banco Mundial (2020b), pro-
porciona una referencia de estos costos sociales me-
nos visibles. Si bien las tasas de desempleo se refieren 

a personas, las encuestas telefónicas permiten captar la 
situación de los hogares. Para una participación deter-
minada de personas que pierden su trabajo, la partici-
pación de hogares afectados es siempre mayor. Y entre 
aquellos que no han perdido su trabajo, los trabajado-
res que no tienen contratos asalariados regulares po-
drían experimentar una caída en los ingresos.

Estas encuestas telefónicas rápidas observan que, en 
promedio, en 13 países de América Latina y el Caribe 
alrededor del 16,6 % de los adultos perdieron perma-
nentemente su empleo en mayo de 2020 (Gráfico 9a). 
Colombia, Ecuador y Perú se encuentran entre los paí-
ses más afectados. 

Si se consideran las pérdidas de ingresos (Gráfico 9b), 
el impacto de la crisis fue aún mayor. En mayo de 
2020, el 65 % de los hogares había sufrido una caída en 
sus ingresos; esta cifra llegó al 81,4 % en Perú, y a más 
del 70 % en Ecuador, Colombia y Bolivia.

También se realizaron sondeos rápidos —igualmen-
te dirigidos por el Banco Mundial— con el objetivo 
de evaluar el impacto de la crisis del Covid-19 en las 
empresas (Apedo-Amah et al. 2020). Los datos para 
este ejercicio también se recopilaron principalmen-
te por teléfono, con una muestra de más de 100.000 
empresas de 49 países de todo el mundo. Cinco de 
estos países se encuentran en América Latina y el Ca-
ribe. Garantizar la representatividad para las empre-
sas es indudablemente más difícil que para los hoga-
res, pero los resultados siguen siendo reveladores. La 
caída promedio de las ventas en los países que figu-
ran en la encuesta fue de un alarmante 50,2 % (Grá-
fico 10a).

Gráfico 8. Las tasas de desempleo están aumentando en toda la región
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Quienes contestaron también observaron que la ma-
yor parte del ajuste laboral se efectuó por medio de 
licencias y una reducción de las horas trabajadas, en 
lugar de despidos. Si bien estos resultados pueden pa-
recer alentadores desde un punto de vista social, los 
resultados de los sondeos apuntan a una situación de 
empleo potencialmente deteriorada en los próximos 

meses. De hecho, una gran parte de los informantes 
declaran que se están acumulando atrasos en los pa-
gos o esperan que se produzcan atrasos en un futu-
ro próximo (Gráfico 10b). Esto sugiere que la crisis del 
Covid-19 no solo podría ser grave, sino que también 
podría tener efectos duraderos.

Gráfico 9. Las pérdidas de ingresos son incluso más frecuentes que las pérdidas de empleo
a. Pérdidas de empleo b. Pérdidas de ingresos
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Gráfico 10. El shock podría tener efectos a largo plazo para las empresas
a. Ventas b. Atrasos
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La naturaleza sin precedentes de la crisis del Co-
vid-19 hace que sea difícil pronosticar con preci-
sión la profundidad de la recesión, y la cronología 

y la intensidad de la recuperación. El volumen del co-
mercio se recupera; los precios de los productos pri-
marios se mantienen relativamente estables; y el au-
mento de las remesas y el acceso a la financiación no 
desaparece por completo. Estos hechos podrían jus-
tificar una actitud menos pesimista en comparación 
con los seis meses previos. Los enormes programas de 
estímulo aprobados por varios gobiernos de América 
Latina y el Caribe también son una fuente de consue-
lo. Pero, en general, las perspectivas para la región si-
guen siendo sombrías.

Las transferencias sociales 
como elemento salvador
Una gran mayoría de los países de América Latina y el 
Caribe adoptaron importantes programas de protec-
ción social para amortiguar el shock de la crisis del Co-
vid-19. En 30 de ellos, se movilizaron recursos comple-
mentarios para asistencia social; en siete, para sistemas 
publicos de protección social (seguridad social); y en 
dos, para intervenciones en el mercado laboral. En 
conjunto, estas nuevas intervenciones ampliaron el al-
cance de las transferencias sociales del 29 % de la pobla-
ción a dos tercios. Gracias a los programas de estímulo, 
en términos de cobertura de la población general, la 
región se sitúa a la par con Asia oriental y el Pacífico, y 
por delante de todas las demás regiones en desarrollo.

La transferencia promedio por persona fue general-
mente menor en América Latina y el Caribe que en otras 
regiones de ingresos medios, pero el número de per-
sonas beneficiadas fue notable. En Bolivia y Perú, por 
ejemplo, el objetivo era llegar al 90 % de la población. En 
todo el mundo, las dificultades de implementación se 
traducen en la inviabilidad de llegar a todos los hogares 
seleccionados y resulta difícil evaluar la cobertura real. 
Según estimaciones propias, algunos de los programas 
más importantes en funcionamiento son: Bono Familia 
y Bono Universal de Bolivia, que llega hasta el 54 % de la 
población; el programa Quédate en Casa de República 
Dominicana (49 %); Ingreso Familiar de Emergencia y 
Bono de Emergencia de Chile (34 %); «Auxilio Emergen-
cial» de Brasil (31 %); y Bono 380 de Perú (30 %).

La cifra total de beneficiarios de estos programas de 
emergencia es lo suficientemente grande como para 
que cinco países de la región —Brasil, Perú, Colombia, 
Argentina y Chile, de mayor a menor—, se sitúen entre 
los diez más grandes entre las economías en desarrollo 
(Gentilini et al. 2020).

En el caso de Brasil, la magnitud del programa fue tal 
que, a pesar de la recesión económica, se estima que 
la tasa de pobreza ha caído por debajo del nivel an-
terior a la crisis. Las estimaciones del Banco Mundial 
sugieren que con la última ampliación del programa 
gubernamental de transferencias de efectivo de emer-
gencia —entre otras medidas fiscales—, la parte de la 
población que vive con menos de USD 5.50 por día —a 
valores de paridad de poder adquisitivo de 2011— po-
dría situarse por debajo del 14 %, en comparación con 
el 19,7 % del año anterior.

La importancia de las transferencias sociales se refleja 
en el desglose del gasto público por categorías de los 
paquetes de estímulo aprobados en respuesta a la cri-
sis. El gasto se puede clasificar como financiamiento de 
la atención médica, apoyo a los hogares y las empresas, 
y otros esfuerzos que no se pueden asignar a un único 
objetivo. En cuatro países de la región, las transferen-
cias sociales representaron más de la mitad del pro-
grama; en el caso de Panamá, supuso más de las tres 
cuartas partes del programa. Otros cinco países dedi-
caron entre el 40 y el 50 % del estímulo fiscal a prestar 
asistencia a los hogares (Gráfico 11).

Un gasto fiscal tan importante no solo es relevante 
desde una perspectiva social, sino también desde un 
punto de vista macroeconómico. Los impuestos más 
bajos y los gastos gubernamentales complementarios 
pueden impulsar la demanda agregada en una rece-
sión y contribuir a un aumento de la actividad econó-
mica. El tamaño del efecto multiplicador asociado ha 
sido objeto de muchas investigaciones y controversia 
en economía. Se entiende que los multiplicadores fis-
cales deben ser mayores cuanto más deprimida está la 
demanda agregada y es más probable que los benefi-
ciarios gasten los recursos que reciben del gobierno.

Las transferencias sociales de emergencia adoptadas 
en respuesta a la crisis del Covid-19 se dirigen a los 
segmentos más pobres de la población y, en particu-
lar, a los trabajadores informales que se ganan la vida 
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a diario y perdieron sus ingresos debido a los confina-
mientos. Es probable que ambos grupos gasten la ma-
yor parte de las transferencias que reciben sin demora. 
Por tanto, el efecto multiplicador de las transferencias 
sociales podría ser sustancial.

Un estudio elaborado para este informe estimó los 
multiplicadores fiscales en diferentes países y tipos de 
gasto gubernamental (Cuadro 1). Los resultados mues-
tran que los multiplicadores son mucho mayores en 
América Latina y el Caribe que en las economías avan-
zadas. En el corto plazo, una unidad adicional de gasto 
público aumenta la producción agregada en 1,10 en la 
región, en comparación con un 0,25 en las economías 
avanzadas (Gráfico 12). El impacto es más fuerte des-
pués de un trimestre; disminuye de forma gradual y 
eventualmente desaparece en ambos grupos de países.

Un análisis de los factores que influyen en estas fluc-
tuaciones de la actividad económica muestra que el 
efecto sobre la producción está dominado por la res-
puesta del consumo, más que por la inversión. El estu-
dio en cuestión calibra un modelo económico toman-
do en consideración tanto el tamaño de los programas 
de protección social de emergencia adoptados en la 
región como la proporción de las transferencias que 
cabe esperar que llegue a los hogares que se ganan la 
vida día a día. Desde la perspectiva de los datos, es-
tos hogares se pueden identificar al utilizar indicado-
res de inclusión financiera, ya que generalmente care-
cen de acceso a cuentas bancarias, tarjetas de crédito y 
otros instrumentos que les permiten suavizar su con-
sumo. Las estimaciones de este modelo sugieren que 
los multiplicadores fiscales asociados con los progra-
mas de estímulo aprobados en respuesta a la crisis del 

Gráfico 11. Gran parte del estímulo fiscal se destinó a transferencias sociales
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Gráfico 12. Las transferencias sociales tienen un 
gran efecto multiplicador en la región
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Nota: Las cifras indican el cambio en la variable de interés para un aumento de una unidad en el gasto 
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Fuente: Bracco et al. (2020).

Gráfico 13. Los multiplicadores fiscales fueron 
mayores en países con transferencias sociales 
más importantes y mejor focalización
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Covid-19 son ciertamente considerables en todos los 
países seleccionados (Gráfico 13).

Los países de América Latina y el Caribe se han carac-
terizado por su limitada capacidad para adoptar polí-
ticas anticíclicas (Végh y Vuletin 2014). En tiempos de 
bonanza, cuando los precios de los productos prima-
rios son altos, los gobiernos disparan su gasto. Poste-
riormente, durante las recesiones, no les queda mar-
gen de maniobra y necesitan recortar el gasto público, 
lo que deprime aún más la economía. Si bien con el 
tiempo algunos países de la región han «graduado» la 
prociclicalidad, la crisis del Covid-19 podría ser uno de 

los primeros ejemplos de política fiscal anticíclica exi-
tosa en grandes áreas de la región.

Una evaluación del daño

A pesar de un entorno internacional menos desfavora-
ble de lo previsto y del gran efecto multiplicador de los 
importantes programas de protección social de emer-
gencia aprobados en muchos países, la recuperación 
podría prolongarse. Las restricciones de liquidez a las 
que se enfrentan las empresas cuando las economías 

Cuadro 1. Multiplicadores fiscales “en esteroides”: el rol de las transferencias sociales en 
América Latina y el Caribe

Desde la crisis financiera internacional, la política fiscal recuperó un gran interés tanto en círculos académicos 

como en la esfera política. Este protagonismo renovado se ha multiplicado recientemente a medida que los go-

biernos de todo el mundo evalúan el uso de instrumentos fiscales alternativos, puestos a su disposición para ha-

cer frente a la pandemia de Covid-19. En este contexto, el multiplicador del gasto de transferencias sociales cada 

vez recibe mayor atención.

Las transferencias sociales están asociadas tanto con los programas de protección social vigentes como con las 

respuestas de políticas de emergencia. La mayoría de las veces involucran el desembolso de fondos públicos y 

se dirigen a particulares u hogares que cumplen con ciertos criterios de elegibilidad. Entre algunos ejemplos, se 

incluyen pensiones, prestaciones por desempleo, asignaciones familiares, transferencias monetarias condicio-

nadas y asistencia social.

Los datos empíricos sobre el tamaño de los multiplicadores de transferencias sociales son relativamente recien-

tes y se basan principalmente en datos de economías avanzadas. Los estudios concluyen que el impacto de las 

transferencias sociales en la actividad económica es modesto, con una unidad adicional de gasto que típicamen-

te conduce a un aumento en la producción agregada, que oscila entre 0,2 y 0,5. Hasta ahora, no se disponía de 

estimaciones similares para los países en desarrollo. Sin embargo, teniendo como base empírica una muestra de 

seis países de América Latina y el Caribe, Bracco et al. (2020) observan multiplicadores de transferencias sociales 

mucho mayores, que llegan hasta alrededor de 1,1 a corto y medio plazo.

Los autores utilizan un modelo neokeynesiano de dos agentes (TANK por sus siglas en inglés) calibrado y con-

cluyen que la mayor diferencia con las economías avanzadas se debe a que en los países en desarrollo existe una 

mayor proporción de hogares que vive al día. Por lo general, estos hogares carecen de acceso a financiación. Por 

lo tanto, no ahorran ni piden prestado demasiado y la propensión a que consuman los ingresos adicionales que 

reciben es alta.

El modelo TANK tiene en cuenta la proporción de hogares que vive al día en un país y la proporción de dichos 

hogares que recibe transferencias sociales. El modelo está calibrado con datos de la región y permite que las 

dos proporciones críticas varíen en los seis países de la muestra. Las simulaciones señalan que las transferencias 

sociales con objetivos mejor definidos resultan en un multiplicador fiscal mayor. El efecto es particularmente 

significativo para las respuestas de emergencia adoptadas en respuesta a la pandemia de Covid-19, que parecen 

tener mejores objetivos que los programas de protección social vigentes.

Los multiplicadores fiscales simulados al utilizar el modelo TANK calibrado son muy similares a los estimados 

con datos macroeconómicos agregados. Esta similitud sugiere que las transferencias sociales podrían explicar 

gran parte de la diferencia entre la magnitud de los multiplicadores en las economías avanzadas y en los países 

en desarrollo.
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se estancan podrían fácilmente convertirse en pro-
blemas de solvencia. Es posible que muchas empre-
sas que tuvieron que cerrar durante los confinamien-
tos no vuelvan a abrir nunca. También podría pasar 
tiempo hasta que la creación de empleo de las nuevas 
empresas y aquellas que superen la crisis compense la 
destrucción de empleo provocada por la pandemia. En 
este momento, aún no se puede calcular la magnitud 
de los daños.

La naturaleza sin precedentes de la crisis amplifica las 
incertidumbres. Los analistas aún no han llegado a un 
acuerdo sobre si la recuperación tendrá forma de «V» 
o, más bien, de «U». Algunos argumentan que las re-
percusiones serán duraderas, lo que implica que la 
recuperación podría tener forma de «L». En tal caso, 
podrían pasar varios años antes de que el nivel de la ac-
tividad económica vuelva al nivel anterior al Covid-19. 

Una de las razones para este pesimismo es que varios 
países de América Latina y el Caribe aún no han aban-
donado sus políticas de confinamiento. Si bien el resto 
del mundo ha aliviado gradualmente las restricciones 
a la actividad económica, los eventos públicos, la esco-
larización e incluso los viajes aéreos, la rigurosidad de 
las medidas de contención sigue siendo muy alta en la 
región (Gráfico 14a). Una recuperación a toda veloci-
dad es difícil en estas circunstancias.

Si bien las economías avanzadas estuvieron expues-
tas al virus antes y sufrieron un repunte en el núme-
ro de muertes poco después, la región ha seguido una 
trayectoria menos abrupta, aunque no por ello menos 

letal. Con una población total de alrededor de 655 mi-
llones de personas, América Latina y el Caribe es com-
parable en tamaño a la Unión Europea (UE) (446 millo-
nes) y los EE. UU. (331 millones). Las tres áreas también 
comprenden varios países o estados, cada uno con po-
líticas de salud pública relativamente independien-
tes. En las tres, el número de muertes por cada millón 
de personas ha tenido una tendencia estable o decre-
ciente durante varios meses. Sin embargo, esta relati-
va estabilidad se da en niveles muy diferentes, lo que 
presagia altos índices de mortalidad durante bastante 
tiempo (Gráfico 14b). Como consecuencia, es posible 
que aún se necesiten fuertes medidas de contención 
en algunas partes de la región.

Esta posibilidad se debe considerar al predecir las tasas 
de crecimiento del PIB en los países de la región. Pero 
dado el nivel de incertidumbre, todas las previsiones 
—incluidas las de este informe— deben interpretarse 
con cautela, reconociendo que pueden ser más orien-
tativas que en circunstancias normales (Tabla 1).

La actividad económica 
en el tercer trimestre
La incertidumbre inherente a la dinámica de una nue-
va pandemia se ve amplificada por la escasez de datos 
en tiempo real sobre la actividad económica. Las eco-
nomías avanzadas producen estimaciones trimestra-
les del crecimiento de la producción a las pocas sema-
nas del final de cada trimestre. Algunos de los sistemas 

Gráfico 14. Estrictas y prolongadas medidas de contención, y un elevado número de muertes
a. Rigurosidad de las medidas de contención b. Muertes diarias por Covid-19
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estadísticos de América Latina y el Caribe coinciden 
con dicho desempeño. Sin embargo, en la mayoría 
de los países en desarrollo las demoras en la produc-
ción de datos y las revisiones posteriores implican que 
pueden pasar varios meses hasta que se obtiene una 
evaluación precisa del desempeño económico. En el 
momento de publicación de este informe, el tercer tri-
mestre del año ya había terminado, pero no se dispo-
nía de estadísticas oficiales de crecimiento.

Debido a estas incertidumbres y retrasos, gran parte 
del seguimiento del impacto de la crisis del Covid-19 

ha tenido que depender de los datos puestos a dispo-
sición por las nuevas tecnologías, desde el tráfico de 
datos en teléfonos móviles hasta las transacciones con 
tarjetas de crédito y las imágenes satelitales. Cabe se-
ñalar que todos estos datos se generan fuera de los sis-
temas estadísticos tradicionales —la mayoría, de las 
veces con fines privados—.

Un segundo estudio elaborado para este informe uti-
liza datos sobre emisiones de NO2, un contaminante 
atmosférico generado por motores de combustión, 
chimeneas de fábricas y quemas en el sector agrícola, 

Tabla 1. Crecimiento del pIB real a precios de mercado

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Argentina 2.7 -2.5 -2.2 -12.3 5.5 1.9

Bahamas 3.1 3.0 1.2 -14.5 4.5 2.3

Barbados 0.5 -0.6 -0.1 -11.6 7.4 3.9

Belice 1.9 2.1 -2.0 -17.3 6.9 2.2

Bolivia 4.2 4.2 2.2 -7.3 4.4 3.8

Brasil 1.3 1.3 1.1 -5.4 3.0 2.5

Chile 1.2 3.9 1.1 -6.3 4.2 3.1

Colombia 1.4 2.5 3.3 -7.2 4.5 4.2

Costa Rica 3.9 2.7 2.1 -5.4 3.1 3.5

Dominica -9.5 0.5 8.6 -7.3 3.3 3.2

República Dominicana 4.7 7.0 5.1 -4.3 4.8 4.5

Ecuador 2.4 1.3 0.1 -11.0 4.8 1.3

El Salvador 2.2 2.4 2.4 -8.7 4.9 3.0

Granada 4.4 4.1 2.0 -12.0 3.0 5.0

Guatemala 3.0 3.2 3.8 -3.5 4.5 3.8

Guyana 3.7 4.4 5.4 23.2 7.8 3.6

Haití 1.2 1.5 -1.4 -3.1 1.1 2.1

Honduras 4.8 3.7 2.7 -7.1 4.9 3.9

Jamaica 1.0 1.9 -0.1 -9.0 4.0 2.0

México 2.1 2.2 -0.3 -10.0 3.7 2.8

Nicaragua 4.6 -4.0 -3.9 -5.9 1.1 1.2

Panamá 5.6 3.7 3.0 -8.1 5.3 3.8

Paraguay 5.0 3.4 0.0 -3.2 3.5 3.7

Perú 2.5 4.0 2.2 -12.0 7.6 4.5

Santa Lucía 3.5 2.6 1.7 -18.0 8.1 5.2

San Vicente y las Granadinas 1.0 2.2 0.4 -7.0 3.7 3.0

Surinam 1.8 2.6 0.3 -13.0 1.5 2.0

Uruguay 2.6 1.6 0.2 -4.0 4.2 3.1

América Latina y el Caribe 1.4 1.0 -0.2 -7.9 4.0 2.8

Nota:  Las cifras son en %; «p» significa proyectado. El promedio regional no incluye Venezuela.
Fuente: Estimaciones propias.
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entre otros. Este segundo estudio se nutre de la alta co-
rrelación que existe entre las cifras oficiales del PIB y la 
medición de las emisiones de NO2 en todos los países 
(Cuadro 2). La correlación es siempre positiva, pero 
la elasticidad implícita varía en distintos países. Por 
ejemplo, un país en el que la industria pesada tiene una 
importante participación en la actividad económica, 

probablemente tendrá un mayor volumen de emisio-
nes por unidad de producción que uno especializado 
en agricultura o servicios. También existen diferencias 
asociadas con el nivel de desarrollo. En los países en 
desarrollo, la cantidad de NO2 emitida por unidad del 
PIB tiende a aumentar con el tiempo, mientras que ge-
neralmente disminuye en las economías avanzadas.

Mapa 2. Las tasas de crecimiento se pueden estimar con imágenes de satélite

a. Segundo trimestre de 2020 con respecto al segundo trimestre de 2019
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b. Tercer trimestre de 2020 con respecto al tercer trimestre de 2019
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Fuente: Morris et al. (2020)
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La metodología del segundo estudio elaborado para 
este informe captura esta diversidad. Las elasticidades 
estimadas, específicas de cada país, se utilizan para ge-
nerar previsiones del crecimiento del PIB a nivel de 
país, de acuerdo con las emisiones de NO2 observadas 
en tiempo real.

Para los países que producen estadísticas trimestra-
les de la actividad económica, la correlación entre las 
previsiones del PIB para el primer semestre de 2020 y 
las cifras oficiales es 0,64, lo que ofrece garantías de la 
fiabilidad del enfoque. En promedio, para estos países 

la tasa de crecimiento prevista en el primer semestre 
de 2020, con respecto al primer semestre de 2019, es 
-5,0 %, en comparación con -6,3 según las oficinas na-
cionales de estadística. 

A partir de estos resultados alentadores, el estudio ge-
nera estimaciones del crecimiento del PIB trimestral 
para casi todos los países del mundo hasta el tercer tri-
mestre de 2020. Los únicos países excluidos son los 
que tienen una superficie muy pequeña o están cer-
ca del Ártico, porque los datos de NO2 son demasiado 
ruidosos como para ser fiables.

Cuadro 2. Estimación de la actividad económica con datos de alta frecuencia por satélite

La evaluación de las consecuencias económicas derivadas de la imposición de medidas de contención constitu-

ye una pieza importante del rompecabezas para los responsables de políticas que intenten abordar la pandemia 

mundial. El problema es que la recopilación de datos sobre el PIB —la medida más amplia de la actividad econó-

mica en todo el mundo— requiere mucho tiempo, especialmente en los países en desarrollo. Los responsables 

de políticas no pueden permitirse esperar un año o más hasta poder evaluar el trade off que tienen ante sí a fin de 

decidir la combinación de políticas adecuada para los países. 

En un intento de abordar este problema, Morris et al. (2020) utilizan Big Data sobre emisiones de NO2 en todo el 

mundo. Estas emisiones proporcionan una medida de alta frecuencia fiable para la actividad económica, ya que 

generalmente tienen su origen en la actividad humana, principalmente a través de la combustión.

Es importante destacar que las emisiones de NO2 se pueden observar con bastante frecuencia en la mayor parte 

de la superficie de la Tierra. Los datos se recopilan dos veces al día mediante el Instrumento de Monitoreo de 

Ozono (OMI) a bordo del satélite EOS-Aura de la NASA. El OMI mide la densidad de las partículas de NO2 en 

una serie de columnas verticales en la troposfera —la capa más baja de la atmósfera y, por tanto, la más cercana 

a la actividad humana—. El área donde se registra la lectura es una columna, que puede ser tan fina como 13 km 

de latitud por 25 km de longitud.

Las emisiones globales de NO2 tienen un ciclo anual definido, pero también manifiestan una tendencia a largo 

plazo que puede ser diferente para cada país. Las diferencias en las tendencias parecen estar relacionadas con 

las desigualdades en el desarrollo económico de los países. A nivel mundial, la tendencia entre 2005 y 2020 está 

disminuyendo, probablemente debido a los esfuerzos de mitigación en las economías avanzadas. También se 

observan caídas evidentes en el ciclo económico en 2009 —después de la crisis financiera internacional— y en 

2020 —durante la crisis de Covid-19—. Esta correlación entre emisiones y actividad económica es extremada-

mente útil para evaluar la magnitud de la recesión económica.

Morris y col. (2020) siguen un procedimiento de dos pasos para pronosticar las fluctuaciones del PIB a nivel de país 

con alta frecuencia. En el primer paso, utilizan datos anuales para estimar la elasticidad de las emisiones de NO2 res-

pecto al PIB real, tal como se mide tradicionalmente. Luego, aplican las elasticidades estimadas a datos de mayor fre-

cuencia sobre emisiones de NO2 para generar una predicción de la actividad económica, por ejemplo, por trimestre. 

Los datos utilizados para el primer paso corresponden a 174 países de todo el mundo. La estructura de datos de 

panel de la muestra permite estimar las elasticidades específicas de cada país. La especificación incluye efectos fi-

jos de los países y de tiempo, así como una tendencia temporal específica de los países. Los efectos fijos de tiem-

po permiten capturar la mitigación observada a nivel internacional, mientras que los efectos fijos de los países 

reflejan diferencias en la intensidad de las emisiones de NO2 por unidad de PIB, que posiblemente se deban a 

factores como la composición sectorial de la producción. Por último, las tendencias temporales específicas de 

los países revelan la fuerza variable de los esfuerzos de mitigación más allá de las fronteras nacionales. La pre-

dicción de los niveles del PIB se basa en el valor estimado de las tendencias. 
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Este ejercicio muestra que en el segundo trimestre de 
2020 todos los países del mundo sufrieron una caída del 
PIB con respecto al mismo período de 2019; en la ma-
yoría de los casos, la caída fue drástica (Mapa 2a). Para la 
primera mitad del año, la consecuente distribución de 
las tasas de crecimiento entre los países en desarrollo es 
muy similar a la distribución de las previsiones de creci-
miento del PIB del Banco Mundial y el FMI para todo el 
año. La correlación general es 0,85 para el primer caso y 
0,84 para el segundo, lo que resulta alentador.

Que la recuperación tenga forma de «V», «U» o «L» de-
pende en gran medida de lo que sucedió durante el 
tercer trimestre de 2020, para el cual aún no se dispo-
ne de estadísticas oficiales del PIB. Las previsiones del 
segundo estudio elaborado para este informe indican 
que la actividad económica, en promedio, permane-
ce deprimida con respecto al tercer trimestre de 2019. 
Pero la caída del PIB es menor que en la primera mitad 
del año y el 11 % de los países, —incluidos China e In-
dia — ya están mostrando un crecimiento económico 
positivo (Mapa 2b).

Si se consideran los primeros tres trimestres de 2020, 
la tasa de crecimiento proyectada para América Latina 
y el Caribe, de acuerdo con las emisiones de NO2, es 
-3,7 %. Esta caída es dos veces mayor que la experimen-
tada por la región después de la crisis financiera inter-
nacional de 2008. Pero es menos sombría que la tasa 
de -7,6 % prevista por el consenso y que la tasa de cre-
cimiento de -7,9 % proyectada por el Banco Mundial 
—que se publica en este informe— para todo el año. 

La mejora generalizada observada en el tercer trimes-
tre de 2020 es coherente con una aparente inversión 
de las expectativas. Hace unos meses, cada nueva pre-
visión parecía haber considerado el escenario más cala-
mitoso de la previsión anterior como punto de partida, 
mientras que hoy en día las revisiones suelen ir en la di-
rección opuesta. En particular, hay motivos para creer 
que el crecimiento del PIB en 2020 en China y los EE. 
UU. podría ser varios puntos porcentuales más alto de 
lo previsto. Dado el tamaño de sus economías y su im-
pacto en el crecimiento económico de América Latina 
y el Caribe, esta sería una buena noticia para la región. 
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La llegada relativamente tardía de la pandemia a 
América Latina y el Caribe permitió que la mayo-
ría de los países de la región tuvieran la oportu-

nidad de aprender de la experiencia de las economías 
avanzadas y pudieran simular las medidas de conten-
ción, incluyendo la aplicación de cuarentenas y confi-
namientos a gran escala. Esta respuesta de política in-
mediata y contundente les valió el elogio del resto de 
países y un cierto éxito en sus primeras fases. Pero con 
el tiempo, el número de muertes por Covid-19 que han 
registrado muchos países de la región es tan alto —en 
relación con el tamaño de su población— como el que 
sufren las economías avanzadas. Los últimos meses han 
puesto de manifiesto que la dinámica de la epidemia, 
la eficacia de las medidas de contención para contener 
su progresión, e incluso las consecuencias económicas 
de dichas medidas, difieren considerablemente según 
las características de los países. Como consecuencia, la 
combinación de costos de salud y costos económicos 
presenta variaciones considerables en toda la región.

Consecuencias de la pandemia 
en países ricos y pobres
Dados los costos de salud desproporcionadamente altos 
a los que se enfrentan los países que adoptaron las me-
didas de contención «adecuadas» desde el principio —a 
veces, de manera contundente—, es legítimo preguntar-
se si la dinámica de la epidemia es la misma en todos los 
países, ricos y pobres. Por ejemplo, el contagio y la letali-
dad del coronavirus hacen plausible que los países muy 
urbanizados, o aquellos con una población envejecida, 
puedan experimentar una transmisión más rápida de la 
enfermedad y sufrir un mayor número de muertes.

Otro problema práctico es que los países se diferen-
cian entre sí de múltiples formas, no solo en sus tasas 
de urbanización y estructuras por edad. Además, se ha 
demostrado o planteado la hipótesis de que una am-
plia gama de factores influye en la propagación de la 
epidemia. La edad promedio y la prevalencia de obe-
sidad y morbilidades específicas pertenecen al primer 
grupo. La contaminación del aire, las condiciones me-
teorológicas y la desigualdad de ingresos son algunos 
de los muchos factores potenciales del segundo gru-
po. La multiplicidad de factores potenciales que influ-
yen dificulta la identificación rigurosa de las causas de 

los diferentes costos de salud a los que se enfrentan los 
países que adoptaron medidas de contención similares.

En términos estadísticos, el número de países para los 
que existen los datos necesarios limita el margen de 
maniobra de los investigadores. Considerar todos los 
posibles factores que influyen en la cantidad de muer-
tes por Covid-19 puede ser factible al analizar el pro-
greso de la epidemia en miles de condados de EE. UU. 
(Desmet y Warziarg 2020). Hacerlo en unas pocas do-
cenas de países, plantearía más dificultades.

Un tercer estudio elaborado para este informe solven-
ta este problema al estimar un modelo dinámico de 
la epidemia de Covid-19 que incluye efectos fijos por 
país. Estos son coeficientes generales que cuantifican 
cuántas muertes más por Covid-19 registra un país en 
particular —en igualdad de condiciones—, con respec-
to al resto de países de la muestra. Estos coeficientes 
no explican por qué hay más o menos muertes, o por 
qué la epidemia avanza más rápido o más lentamente 
en un país determinado, pero capturan la especifici-
dad del país de manera precisa (Cuadro 3).

En el modelo de este tercer estudio, el número diario 
de muertes por Covid-19 por cada millón de personas 
de un país es una función dinámica de la rigurosidad 
de las medidas de contención y del momento de su 
adopción, modulada por el efecto fijo del país. Los da-
tos corresponden a 51 países de todo el mundo y cu-
bren una amplia gama de niveles de desarrollo y es-
tructuras económicas. Un modelo similar se aplica al 
nivel diario de emisiones de NO2, que proporciona un 
valor aproximado de la actividad económica.

Las conclusiones de este estudio son más fáciles de in-
terpretar al simular la letalidad de la epidemia en dos 
de los 51 países: uno de ellos es pobre; el otro, rico. A 
efectos prácticos, se elige el país en el percentil 25º de 
la distribución del PIB real per cápita como ejemplo 
de ingresos bajos y el país en el percentil 75º como su 
contraparte de ingresos altos. 

Los resultados muestran que, en ausencia de medidas de 
contención, las muertes por Covid-19 aumentarían más 
lentamente en el país de ingresos bajos (Gráfico 15). Sin 
embargo, las medidas de contención también serían me-
nos efectivas para contener las muertes en el país de in-
gresos bajos. En la estimación, se impone una cuarentena 
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Cuadro 3. Una historia de dos pandemias: el trade off de políticas en las economías avanzadas y 
los países en desarrollo

Las restricciones generales a la movilidad y otras medidas similares han sido una herramienta eficaz para combatir 

la propagación del Covid-19. Sin embargo, su eficacia parece haber variado considerablemente en diferentes paí-

ses. Además, los costos económicos asociados con la aplicación de dichas medidas también han sido amplios. Pare-

ce razonable suponer que estos diversos beneficios y costos están relacionados con las características de los países 

en una gama de dimensiones económicas, sociales y ambientales.

Con el objetivo de explorar estadísticamente estas diferencias en el trade off, Rama et al. (2020) estiman dos ecua-

ciones con datos diarios de distintos países desde el brote de Covid-19. Una de ellas tiene por objeto explicar los 

resultados de salud a través del cambio diario en las muertes por cada millón de personas, en forma de promedios 

móviles de 7 días. La otra ecuación se centra en los resultados económicos medidos por el nivel diario de emisiones 

de NO2, en forma de promedios móviles de 30 días.

La estimación se realiza con una muestra de 51 países de todo el mundo, divididos equitativamente entre econo-

mías avanzadas y el resto del mundo. Dada la frecuencia diaria de los datos, cada ecuación se estima con cerca de 

10.000 observaciones.

Las variables explicativas en el análisis son: 

• Rigurosidad de las medidas de contención. Este indicador se crea a nivel interno y está basado en anuncios de po-

líticas. Además, utiliza el mismo enfoque que el Banco Mundial (2020b). La variable toma la forma de dos 

variables dummy independientes que indican cuándo se implementan restricciones de movilidad parciales o 

cuarentenas generalizadas. 

• Dinámica de los resultados económicos y de salud. Esta es una variable que cuenta los días desde el primer caso de 

Covid-19 en el país. La interacción de esta variable con la anterior permite evaluar si la eficacia de las medidas 

de contención depende de la prontitud con la que se aplicaron dichas medidas.

• Nivel más reciente de PIB real per cápita. Esta variable captura múltiples dimensiones del desarrollo económico, 

ya que tiende a estar correlacionada con muchos otros factores considerados relevantes para explicar los re-

sultados económicos y de salud, incluida la tasa de urbanización, la edad promedio de la población, la cober-

tura y la calidad de los servicios de salud y similares.

• Efectos específicos de los países. Los países con el mismo PIB real per cápita pueden ser distintos en aspectos im-

portantes, algunos de los cuales ni siquiera son hechos observables con un enfoque estadístico. Los efectos 

fijos permiten capturar el impacto de todos estos otros factores en la dinámica de los resultados económicos y 

de salud, aunque no permiten esclarecer la contribución de cada uno de estos otros factores. 

La estrategia empírica para explicar los resultados de salud consta de un procedimiento de dos pasos. En el pri-

mero, se utiliza una regresión para datos de panel de efectos fijos para estimar los determinantes de la velocidad a 

la que aumentan las muertes relacionadas con el Covid-19. En el segundo, los efectos específicos estimados de los 

países son regresionados contra una serie de factores que podrían influir en la dinámica de la salud.

Estos factores se clasifican en tres grupos principales. El primero representa las correlaciones económicas e incluye el 

PIB real per cápita, los niveles de inscripción en la educación secundaria y el coeficiente de Gini —una medida de des-

igualdad—. El segundo grupo corresponde a los correlatos demográficos e incluye la densidad de la población, la tasa 

de urbanización y el porcentaje de población mayor de 65 años. Por último, las variables que miden la contaminación 

del aire, la calidad del aire y si el país tiene una zona tropical se incluyen en la dimensión ambiental.

Para explicar los resultados económicos, el nivel de actividad económica se mide por las emisiones de NO2. Se pue-

de esperar que el impacto en la actividad económica sea mayor cuanto más se prolonguen las medidas de conten-

ción. Para capturar la dinámica de estos efectos acumulados, la especificación básica se puede ampliar para incluir 

valores rezagados de las medidas de contención. Esta especificación más detallada permite evaluar la evolución del 

cambio acumulado en las emisiones de NO2 en el transcurso de cuatro semanas. 

Además, la eficacia de las medidas de contención podría ser diferente en las economías avanzadas y en los países 

en desarrollo. Estas diferencias potenciales se capturan por medio de una especificación no lineal en la que el nivel 

más reciente de PIB real per cápita interactúa con las medidas de contención.
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general en ambos países al 15º día tras la detección del 
primer caso de Covid-19. Al segundo mes después del 
primer caso, el país de ingresos altos de la estimación lo-
gra reducir el número de muertes en un 46 %, en compa-
ración con la ausencia de medidas de contención. Dicha 
cifra cae hasta el 34 % en el país de ingresos bajos.

Estas divergencias podrían simplemente reflejar la me-
nor capacidad de los países más pobres para, en gene-
ral, registrar las defunciones y, en particular, para diag-
nosticar correctamente cuáles se deben al Covid-19. Sin 
embargo, también parece haber diferencias reales y no 
solo un sesgo de medición. Un análisis de la relación 
entre los efectos fijos estimados por país y tres grupos 
de indicadores nacionales, que resumen sus caracte-
rísticas económicas, sociales y ambientales respectiva-
mente, desvelan estas diferencias más significativas. 

Este análisis muestra que la velocidad a la que avan-
za la epidemia tiene una correlación positiva y 

significativa con el PIB real per cápita del país, con su 
tasa de urbanización y con su densidad poblacional. 
También tiene una correlación negativa significativa 
con el clima tropical. Con una significación estadís-
tica menor, la progresión de la enfermedad también 
se correlaciona positivamente con la contaminación 
del aire. Se detectan efectos marginalmente signifi-
cativos para el nivel educativo y el porcentaje de per-
sonas mayores —que aceleran el avance de la epi-
demia—, y para la desigualdad de ingresos —que la 
frena—. 

América Latina y el Caribe se encuentra entre las re-
giones en desarrollo más ricas. También es la más ur-
banizada, por un amplio margen, y muchos de sus paí-
ses tienen una población envejecida. De acuerdo con 
el análisis anterior, estos factores podrían explicar par-
cialmente por qué la región experimentó un mayor 
número de muertes, en términos relativos, que el res-
to del mundo en desarrollo.

Gráfico 15. Los confinamientos son más eficaces en los países más ricos
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Fuente: Rama et al. (en prensa)

Gráfico 16. Los confinamientos tienen un costo económico más alto en los países más ricos
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El estudio también concluye que las cuarentenas y los 
confinamientos tienen un costo económico diferente 
en los países ricos y pobres (Gráfico 16). Cuatro sema-
nas después de su adopción, las emisiones de NO2 caen 
aproximadamente un 8 % en el país de ingresos bajos, 
con respecto a un escenario sin medidas de conten-
ción. Además, el efecto no es muy significativo. En el 
país de ingresos altos, por el contrario, las emisiones de 
NO2

 registran una considerable disminución del 45 %.

Los mecanismos que subyacen a las diferentes conse-
cuencias de las medidas de contención en los países ri-
cos y pobres aún no están claros. Un alto porcentaje de 
la población que vive en barrios marginales hacinados, 
con acceso limitado a agua y saneamiento, podría expli-
car la eficacia reducida de los confinamientos para fre-
nar la propagación de la epidemia. La continuidad del 
trabajo en la agricultura y la minería —que tienen una 
alta participación en la actividad económica de los paí-
ses en desarrollo— podría haber contribuido a un im-
pacto económico más moderado. Las deficiencias en el 
cumplimiento de las medidas podrían repercutir tanto 
en el ámbito sanitario como en el económico. Indepen-
dientemente de las causas, los resultados de este estudio 
de antecedentes sugieren que el trade off entre los costos 
de salud y los costos económicos pueden ser diferentes 
en las economías avanzadas y en los países en desarrollo.

Costos de salud y costos 
económicos hasta ahora
Con dinámicas potencialmente diferentes para la epi-
demia de Covid-19 en distintos países, y con un im-
pacto diferente de las medidas de contención tanto en 
la propagación de la enfermedad como en el nivel de 
actividad económica, el trade off entre los costos de sa-
lud y los costos económicos también variará.

Además, no todos los gobiernos de la región adopta-
ron una postura política sensata. Por un lado, Argentina 
y Perú impusieron confinamientos muy estrictos. En el 
otro extremo, Brasil y México decidieron dar más prio-
ridad a la actividad económica y aplicaron medidas de 
contención menos estrictas a nivel nacional, aunque mu-
chas de las decisiones relevantes recayeron sobre los go-
biernos subnacionales. A medio camino entre estos dos 
extremos del espectro, Uruguay adoptó medidas de dis-
tanciamiento social —en su mayoría, voluntarias—, invo-
cando el principio de «libertad responsable» (The Econo-
mist 2020). También podrían haberse dado diferencias 
importantes al garantizar el cumplimiento de unas mis-
mas políticas en diferentes contextos nacionales.

Los beneficios de estas decisiones políticas han sido 
objeto de muchos debates, y los antecedentes y las 
conjeturas a menudo juegan un papel más importante 
que las pruebas tangibles. En todo el mundo, los de-
bates también se han visto afectados por la política. 
No obstante, dadas las diferencias en la dinámica de 
la epidemia, en las consecuencias de las medidas de 
contención y en el conjunto de medidas adoptadas por 
los gobiernos, parece justificado centrarse en los resul-
tados, en lugar de valorar las decisiones políticas. De 
hecho, ha transcurrido suficiente tiempo como para 
poder evaluar cuántas personas han muerto y cuánta 
actividad económica se ha perdido en cada país.

Este ejercicio no implica juzgar cuánta actividad eco-
nómica se debería sacrificar para salvar vidas; el ejerci-
cio simplemente indaga en si algunos países soporta-
ron un costo económico menor por el mismo costo de 
salud, o un costo de salud menor por el mismo costo 
económico. La experiencia de los países en la «fron-
tera» de los dos grupos podría brindar información 
valiosa, especialmente en un momento en que el Co-
vid-19 sigue causando casos y aún no se puede descar-
tar la necesidad de futuras medidas de contención.

El ejercicio se efectúa por separado para las economías 
avanzadas y para los países de América Latina y el Ca-
ribe porque los dos grupos podrían ser tan distintos 
como los países de ingresos altos y bajos en las estima-
ciones presentadas en la sección anterior.

Los costos de salud se miden por el número total de 
muertes por Covid-19 por cada millón de personas. 
Haití y Nicaragua no se incluyen en el análisis, ya que 
su recuento de fallecimientos relacionados con la pan-
demia no parece ser comparable con el resto de la 
región.

Los costos económicos de las economías avanzadas se 
reflejan en la variación del PIB desde el primer semes-
tre de 2019 hasta el primer semestre de 2020, según 
cifras oficiales. Lamentablemente, estos datos no es-
tán disponibles para la mayoría de los países de Amé-
rica Latina y el Caribe. En tales casos, los costos eco-
nómicos se evalúan en función de las previsiones de 
crecimiento para 2020 del Banco Mundial, como la 
diferencia entre la previsión de enero de 2020 —an-
tes de la pandemia— y de octubre de 2020 —en plena 
pandemia—.

Entre las economías avanzadas, países como Taiwán 
(China) o Corea han hecho frente al costo general más 
bajo hasta el momento (Gráfico 17a). Para otros países, 
incluidos Japón y Singapur, la pandemia ha entrañado 
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un costo económico considerable y un costo de salud 
relativamente bajo. Por el contrario, Irlanda y Suecia 
tuvieron un costo de salud significativo, pero un costo 
económico más moderado. Los países más seriamen-
te afectados en ambos casos fueron los de Europa oc-
cidental, incluidos Bélgica, España y el Reino Unido.

En América Latina y el Caribe, los resultados señalan a 
Uruguay como el país con el costo total más bajo has-
ta el momento. Las pequeñas naciones insulares del 

Caribe también se destacan por su bajo costo de sa-
lud. Sin embargo, su costo económico fue sustancial, 
ya que dichas economías se han visto afectadas gra-
vemente por el colapso del turismo. Por el contrario, 
Brasil ha hecho frente a un importante costo de salud 
y un costo económico moderado. Los peores resulta-
dos en ambos frentes son para los países de la subre-
gión andina, donde el número de muertes ha sido ele-
vado y la pérdida de actividad económica también ha 
sido muy cuantiosa.

Gráfico 17. Una diversidad de costos de salud y costos económicos
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4  
Costos de atención 
médica en situaciones 
normales
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El costo económico de preservar la salud de la po-
blación se multiplicó durante el brote de Co-
vid-19, dado que las recesiones fueron inicialmen-

te la principal herramienta de salud pública disponible 
para contener la propagación de la epidemia. Pero in-
cluso en situaciones de normalidad, los costos de aten-
ción médica representan una participación significa-
tiva en los presupuestos gubernamentales y pueden 
imponer una pesada carga sobre las finanzas familia-
res. En América Latina y el Caribe, una parte conside-
rable del gasto pagado en efectivo corresponde a los 
fármacos, que también tienen una participación vo-
luminosa en las importaciones. Ante la crisis de Co-
vid-19, que exige ampliar la cobertura de la atención 
médica y mejorar su calidad, mantener un acceso ase-
quible a los medicamentos resulta fundamental. Sin 
embargo, el precio de los medicamentos depende 
principalmente de cómo se organice el sector farma-
céutico a nivel nacional y de cómo funcione el sistema 
de compras públicas. Estas dos cuestiones son particu-
larmente pertinentes en un momento en que los paí-
ses de la región estudian su estrategia de compra de 
vacunas para el Covid-19. 

Recursos dedicados a 
la atención médica
Se ha avanzado mucho en la ampliación de la cober-
tura de atención médica a segmentos cada vez más 
vastos de la población de América Latina y el Cari-
be. Garantizar la cobertura requiere una movilización 
significativa de recursos a través de una variedad de 
agentes estrechamente interrelacionados; esto incluye 
a instalaciones públicas de atención básica de la salud 
y hospitales públicos, clínicas privadas y aseguradoras 
de salud. Normalmente, los segmentos más ricos de la 
población dependen de las clínicas privadas, mientras 
que los más pobres utilizan los hospitales públicos en 
mayor medida. La naturaleza de los acuerdos sobre se-
guros de salud también varía de un país a otro: algunos 
son con fines de lucro y otros no y la mayoría se bene-
ficia de alguna forma de subsidio gubernamental.

La calidad de la atención médica proporcionada por 
los diversos segmentos de este sistema —a menudo, 
complejo— puede variar sustancialmente. Los tiem-
pos de espera, la fiabilidad de los diagnósticos y la 

eficacia de los tratamientos pueden ser muy distintos 
en sus diversos segmentos. Por lo general, los están-
dares son más altos en las clínicas privadas, pero tam-
bién lo es el costo de los servicios. Debido a estas di-
vergencias en los servicios y costos, muchos países de 
la región han logrado formalmente la cobertura uni-
versal de salud, pero aún no tienen una cobertura efi-
caz (OCDE y Banco Mundial 2020).

La naturaleza diversa de los acuerdos institucionales 
entre países también está asociada con diferentes ni-
veles de gasto público en atención médica. Es difícil 
estimar dicho gasto con precisión, ya que los recursos 
pueden canalizarse no solo a través de los presupues-
tos del gobierno central, sino también a través de las 
agencias de seguridad social, los gobiernos subnacio-
nales y las instituciones especializadas. En general, el 
gasto en salud de los gobiernos de la región oscila en-
tre menos del 1 y casi el 7 % del PIB (Gráfico 18). El pro-
medio se sitúa en torno al 4 %, lo cual es considerable, 
especialmente dadas las estrictas restricciones fiscales 
a las que hacen frente muchos gobiernos de América 
Latina y el Caribe.

El gasto público en atención médica se destina a in-
versiones tales como la construcción de hospitales y a 
gastos recurrentes, incluidos los salarios del personal 
médico, los fármacos y los equipos médicos. Las ci-
fras comparables de gasto para cada uno de estos ele-
mentos y para los países son escasas. La mayoría de los 
indicadores disponibles se refieren a cantidades más 
que a valores. Por ejemplo, los países informan sobre 
el número de camas de hospital o del equipo médico 
y el personal de enfermería, con respecto al conjunto 
de la población.

Sin embargo, también hay indicios de que los fárma-
cos tienen una participación importante en el gasto 
público total en salud. En los países de América Latina 
y el Caribe para los que se dispone de datos, el sector 
público compra entre el 18 y el 40 % de todos los pro-
ductos farmacéuticos; Chile se sitúa en el extremo in-
ferior del rango, mientras que Colombia se coloca en 
el superior. En términos absolutos, el gasto público en 
productos farmacéuticos asciende al 0,19 % del PIB en 
Perú; el 0,27 % en Chile; el 0,30 % en México; y un muy 
significativo 0,59 % en Brasil y Colombia (Edson 2018, 
IBGE 2017, INEI 2018, Ministerio de Salud y Ministe-
rio de Finanzas 2017, y OCDE 2020).
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Gráfico 18. La atención médica es una parte muy importante del gasto público
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Cuadro 4. Estimación de los gastos de atención médica con las encuestas de hogares

Las encuestas de gasto de los hogares pueden proporcionar información desglosada sobre el gasto por categorías, 

incluidos los costos de atención médica y las compras de productos farmacéuticos. Entre las encuestas recientes 

para países de América Latina y el Caribe, las siguientes contienen el desglose necesario:

País Año Encuesta

Argentina 2012- 2013 Encuesta Nacional de Gastos de los Hogares

Bolivia 2015-2016 Encuesta de Presupuestos Familiares

Brasil 2017-2018 Pesquisa de Orçamentos Familiares (Encuesta de Presupuestos Familiares)

Chile 2016-2017 Encuesta de Presupuestos Familiares

Colombia 2016-2017 Encuesta Nacional de Presupuestos de los Hogares

Costa Rica 2012-2013 Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares

Ecuador 2011-2012 Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de Hogares Urbanos y Rurales 

México 2018 Encuesta Nacional de Ingresos y Gastos de los Hogares

Nicaragua 2014 Encuesta Nacional de Hogares sobre Medición de Niveles de Vida

Perú 2018 Encuesta Nacional de Hogares

El Salvador 2017 Encuesta de Hogares de Propósitos Múltiples

El gasto en atención médica y productos farmacéuticos se calcula como una participación en el gasto total del ho-

gar, lo cual incluye la compra de bienes duraderos y semiduraderos. Todos los gastos fueron anualizados para pro-

porcionar una medida coherente en todos los países. Los hogares fueron clasificados en deciles de gasto, en fun-

ción del gasto total de los hogares per cápita. 

Los gastos de salud considerados incluyen tanto los servicios como los productos de salud. Entre los primeros se 

encuentran los copagos y los gastos pagados en efectivo relacionados con consultas médicas, análisis de laborato-

rios, hospitalización y procedimientos médicos, así como los gastos en seguros médicos. Los segundos incluyen la 

compra o alquiler de equipos médicos, como óptica y ortopedia, productos de primeros auxilios, productos far-

macéuticos y medicinas.
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La naturaleza de los acuerdos para la atención médica 
también influye en la cantidad de recursos que los ho-
gares deben gastar para mantenerse sanos. Las encues-
tas de gasto de los hogares permiten estimar esta carga 
en los últimos años para 11 países de la región. Hacerlo 
requiere un trabajo adicional para construir indicado-
res estandarizados a partir de diferentes cuestionarios 
(Cuadro 4).

Teniendo en cuenta esto, los resultados indican que, 
en promedio, los hogares dedican entre el 1,8 y el 6,3 % 
de sus gastos a la atención médica. La carga menos 
onerosa corresponde a Colombia y México, y la más 
alta a Perú y Brasil. 

Esta cantidad podría parecer modesta, pero los pro-
medios son engañosos. La mayoría de los hogares no 
incurren en gastos relacionados con la salud en situa-
ciones de normalidad, pero podrían tener que hacer 
frente a costos significativos si uno de sus miembros 
se enferma gravemente. El promedio de los costos en 
los que incurren los hogares que sí gastan en atención 
médica son mucho más altos, y oscilan entre el 3,1 % 
del gasto total de los hogares en Colombia y el 8 % en 
Argentina.

Los costos relacionados con la salud también adoptan 
distintas participaciones en el gasto total de los hoga-
res dentro del mismo país. Se dice que estos costos son 

Gráfico 19. Los hogares incurren en importantes gastos de salud pagados de su bolsillo
a. Todos los hogares b. Hogares con un gasto positivo
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Gráfico 20. por lo general, el gasto en fármacos es regresivo
a. Todos los hogares b. Hogares con un gasto positivo
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regresivos cuando su participación es mayor para los 
segmentos más pobres de la población y progresivos 
cuando es menor. Esta incidencia distributiva del gas-
to del bolsillo propio depende fundamentalmente de 
cómo esté organizado el sistema de salud.

Cuando se consideran todos los hogares, los gastos 
del bolsillo propio son generalmente progresivos, y 
mucho más en los casos de Chile y Perú (Gráfico 19a). 
Sin embargo, si el gasto promedio se calcula solo 
para aquellos hogares entre los que el gasto es estric-
tamente positivo, el panorama se torna más hetero-
géneo. En la mayoría de los países, el gasto pagado 
directamente por las familias no parece ser ni pro-
gresivo ni regresivo. En Costa Rica, se vuelve regresi-
vo a pesar de que, al considerar todos los hogares, el 
gasto era más o menos neutral (Gráfico 19b).

En toda la región, los hogares del decil más pobre de 
la población que incurren en gastos positivos en aten-
ción médica se enfrentan a una importante carga. Para 
estos hogares, el gasto oscila entre el 3,5 % del gasto to-
tal en Chile y el 7,5 % en Argentina.

Una parte importante de este gasto en efectivo se des-
tina a fármacos. Para todos los hogares de un país, la 
participación en el total de gastos en efectivo varía en-
tre el 22,6 % de Brasil y el 66,3 % de México. La parti-
cipación es generalmente mayor cuando únicamente 
se consideran los hogares con gasto positivo. En este 
grupo de la población, en el caso de Argentina llega in-
cluso al 91,9 % del gasto total en efectivo. Como conse-
cuencia, el gasto en productos farmacéuticos constitu-
ye una participación muy importante en el gasto total 
de los hogares (Gráficos 20a y 20b).

El gasto en efectivo destinado a medicamentos es re-
gresivo en la mayoría de los países para los que se dis-
pone de datos, especialmente si solo se consideran los 
hogares con gasto positivo.

Organización del sector 
farmacéutico
Los medicamentos tienen una participación impor-
tante en el gasto de los gobiernos y los hogares de 
América Latina y el Caribe, y su costo está relacio-
nado con la organización del sector farmacéutico en 
cada país. Esta cuestión ha sido el objeto de análisis de 
un cuarto estudio elaborado para este informe (Var-
gas 2020). Este estudio revisa las asociaciones interna-
cionales y las inversiones transfronterizas de las que 

depende cada país y, al mismo tiempo, presenta una 
evaluación sobre la capacidad técnica del sector. Al ha-
cerlo, señala que en la región coexisten modelos de or-
ganización fundamentalmente diferentes.

Los productos farmacéuticos y los suministros médi-
cos, por lo general, constituyen un porcentaje signi-
ficativo de las importaciones de América Latina y el 
Caribe, pero se observa una variación considerable en 
la región. Dicho porcentaje supera el 20  % en Costa 
Rica y Nicaragua, pero apenas alcanza el 2 % en Mé-
xico (Gráfico 21a). La mediana para todos los países 
es 12,6 %.

Los medicamentos contabilizan la mayor parte de es-
tas importaciones y suponen más de la mitad del total 
incluso en un país como México, que es relativamen-
te autosuficiente. El valor de la mediana en los países 
para los que se dispone de datos es 11,3 %, lo que puede 
proporcionar una pista más de la importancia de los 
fármacos en los costos de la atención médica. Por va-
lor, las importaciones farmacéuticas más significativas 
corresponden a los medicamentos de uso terapéutico 
y profiláctico, seguidos por los medicamentos hormo-
nales, los antibióticos y las vacunas. 

Los fármacos normalmente se clasifican en tres cate-
gorías principales. Los medicamentos «genéricos» es-
tán concebidos como sustitutos de otros productos in-
novadores. Se producen sin una licencia de la empresa 
innovadora y se comercializan después de la fecha de 
vencimiento de la patente u otros derechos exclusivos 
(OMS 2020). Se supone que un medicamento genéri-
co es idéntico al original en términos de seguridad y 
eficacia.

Los genéricos generalmente son medicamentos de 
molécula pequeña o sintéticos —medicamentos con 
estructuras químicas relativamente simples que se 
pueden replicar con exactitud y cuya fabricación no 
es costosa—. Un caso extremo es el cloruro de so-
dio, el nombre técnico de una solución salina. Los 
ejemplos más sofisticados incluyen el ibuprofeno 
—un analgésico—, o la amoxicilina y la claritromi-
cina —antibióticos—. En la actualidad, la India es el 
mayor proveedor internacional de medicamentos 
genéricos.

En el otro extremo están los productos farmacéuticos 
con nombre comercial patentado. Estos pueden ser 
sintéticos, o manufacturados a través de procesos quí-
micos o biológicos, lo que significa que se producen a 
partir de un compuesto orgánico. Su desarrollo en la-
boratorios y ensayos clínicos a menudo requiere años 
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de investigación de vanguardia e implican costos muy 
altos e irrecuperables. Sus principales fabricantes son 
importantes empresas farmacéuticas de Europa y EE. 
UU. Un ejemplo de un medicamento con nombre co-
mercial patentado es el trastruzumab, un anticuerpo 
monoclonal avanzado que se utiliza en el tratamiento 
del cáncer de mama.

Estos medicamentos generalmente están protegidos 
por una patente o la exclusividad de los datos. Las pa-
tentes permiten que los titulares excluyan a otros para 
producir o vender dicho medicamento durante 20 
años a partir de la fecha de presentación de la patente. 
La exclusividad de los datos proporciona derechos si-
milares durante entre cinco y diez años después de la 
aprobación de un nuevo medicamento.

Sin embargo, los medicamentos biológicos guardan 
cierta semejanza con los vinos, en el sentido de que no 
existen dos medicamentos idénticos. Al desarrollarse 
con moléculas generalmente grandes y complejas, no 
se pueden replicar exactamente. Una empresa farma-
céutica nacional que tenga la capacidad de desarro-
llar un producto analógico puede entonces patentarlo 
como propio y venderlo sin pagar regalías. La pronti-
tud con la que podrá hacer esto una vez que la patente 
original haya expirado dependerá de los acuerdos co-
merciales firmados por el país y, especialmente, de los 
tecnicismos que rigen la aplicación de los derechos de 
propiedad intelectual más allá de las fronteras. Este es-
pacio intermedio da cabida a una tercera categoría de 
productos farmacéuticos conocidos como «similares» 
o genéricos con nombre comercial patentado.

Gráfico 21. En general, las importaciones de fármacos son mayores que las exportaciones 
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En las economías avanzadas, la protección de los dere-
chos de propiedad intelectual es un asunto lo suficien-
temente importante como para que los medicamentos 
similares sean, en gran medida, marginales. Según datos 
de IQVIA —una empresa multinacional especializada en 
servicios de investigación en salud—, los medicamentos 
genéricos representaron el 11,2 % de los ingresos por ven-
tas farmacéuticas de EE. UU en 2019, mientras que los 
medicamentos con nombre comercial patentado cons-
tituyeron el 80,0 %. Solo el 8,8 % de los ingresos farma-
céuticos fueron generados por medicamentos similares. 

Las cuotas de mercado son completamente diferen-
tes en América Latina y el Caribe. En la mayoría de los 
países para los que se dispone de datos, los productos 
similares representan la mayoría de los paquetes ven-
didos por las farmacias (Gráfico 22a). La excepción es 
Colombia, donde los genéricos representan un mayor 
porcentaje de los paquetes. El mayor volumen de pro-
ductos similares se encuentra en Argentina, donde al-
canza casi el 70 % en el total, en comparación con el 3 % 
de los genéricos.

Estas participaciones cambian cuando se miden como 
valor, en lugar de como volumen. Los productos con 
nombre comercial patentado generan más de la mitad 
de los ingresos de la venta de fármacos en Colombia y 
México, pero solo alrededor del 30 % del total en Argen-
tina y Brasil (Gráfico 22b). Por el contrario, los produc-
tos similares representan el 70 % de las ventas farma-
céuticas en Argentina, pero solo el 33 % en Colombia.

El porcentaje de productos similares ha aumenta-
do sustancialmente durante los últimos cinco años. 

En Argentina, Brasil y México estos medicamentos 
son producidos por empresas farmacéuticas locales, 
mientras que en Chile y Colombia son fabricados por 
multinacionales.

El cambio en la composición de las ventas de fárma-
cos, dependiendo de si las participaciones se calculan 
como volumen o como valor, refleja diferencias sig-
nificativas en los precios promedio entre las distintas 
categorías de medicamentos. En Chile, los acuerdos 
comerciales internacionales consagran la apertura co-
mercial y la protección de los derechos de propiedad 
intelectual. No es sorprendente que los genéricos sean 
baratos —muchos de ellos se importan de la India—, 
mientras que los productos con nombre comercial pa-
tentado son caros (Gráfico 23). El gradiente de los pre-
cios también es pronunciado en México y, en menor 
medida, en Colombia y Perú, aunque es mucho más 
moderado en Argentina y, especialmente, en Brasil.

Compras públicas de 
medicamentos
En todos los países, el comprador más importante de 
medicamentos suele ser el gobierno, ya sea directa-
mente o a través de agencias especializadas de seguri-
dad social o atención sanitaria. Los gobiernos desem-
peñan un papel especialmente importante en el caso 
de los medicamentos con nombre comercial patenta-
do, como los que se utilizan en el tratamiento del cán-
cer, que no son accesibles para la mayoría de los ho-
gares (Vargas et al. 2019). Algunos de estos fármacos, 

Gráfico 22. Una combinación diversa de productos farmacéuticos en cada país
a. Volumen b. Valor
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en última instancia, podrían venderse a los hogares a 
través de farmacias, posiblemente por medio de algún 
programa de regulación de precios. Por lo tanto, la ac-
cesibilidad de los productos farmacéuticos en un país 
depende de cómo funcionan las compras públicas. 

Aunque la mayoría de los países tienen un sistema de 
compras descentralizado, tiende a haber una agrega-
ción entre hospitales públicos, áreas geográficas o lista-
dos de medicamentos. En Brasil, por ejemplo, las com-
pras gubernamentales de medicamentos tienen lugar a 
nivel federal, estatal y municipal. México ha estableci-
do una comisión que negocia precios únicos para me-
dicamentos con nombre comercial patentado en todo 
el sector público. Y Argentina tiene un sistema de com-
pra para un listado de medicamentos esenciales.

La agregación de compras gubernamentales puede 
ocurrir incluso por encima del nivel nacional. La Or-
ganización Panamericana de la Salud (OPS) tiene un 
mecanismo para la compra centralizada de vacunas en 
representación de 41 países de la región. También ges-
tiona un fondo estratégico que adquiere medicamen-
tos para enfermedades transmisibles y no transmisi-
bles en 34 países. Del mismo modo, la Organización 
de Estados del Caribe Oriental (OECO) aprovisiona 
un listado de medicamentos esenciales para sus nue-
ve miembros.

La agregación se justifica por la expectativa de impor-
tantes descuentos en los precios, dada la naturaleza 
oligopólica del sector farmacéutico. La limitada com-
petencia que existe se explica por los altos costos irre-
cuperables asociados al desarrollo de medicamentos. 

Si las empresas farmacéuticas no tuvieran poder de 
mercado, no podrían recuperar sus costos de desarro-
llo mediante la venta de medicamentos. Pero las po-
líticas gubernamentales que brindan protección a las 
empresas establecidas también pueden ocasionar una 
falta de competencia.

Dado que los proveedores cuentan con poder de mer-
cado, por lo general incurren en la discriminación de 
precios y cobran diferentes precios en diferentes mer-
cados. Por ejemplo, las empresas farmacéuticas multi-
nacionales tienden a vender medicamentos a precios 
más bajos en los países de ingresos bajos y medios, en 
comparación con las economías avanzadas. Pero aún 
así, aplican un margen sobre los costos que las com-
pras públicas agregadas a menudo logran reducir.

Un quinto y último estudio elaborado para este infor-
me analiza los contratos de adquisición pública para 
productos farmacéuticos, suministros y equipos mé-
dicos en nueve jurisdicciones de América Latina y el 
Caribe. Estas incluyen siete gobiernos nacionales y dos 
gobiernos estatales en Brasil (Cuadro 5). El estudio lo-
gra conjugar con éxito 235 productos del ámbito sani-
tario, adquiridos por dichas jurisdicciones durante un 
período de hasta cinco años. La cobertura de los datos 
varía según las jurisdicciones, pero la base de datos cu-
bre más de medio millón de contratos de compras en 
toda la región. El valor total de las compras guberna-
mentales en esta base de datos asciende a USD 9.7 mil 
millones.

Los gobiernos adquieren un mismo producto varias 
veces durante el año fiscal. Estas compras se realizan 

Gráfico 23. Distintas gradientes de precios por tipo de producto farmacéutico
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con mayor frecuencia a través de licitaciones que de-
tallan las características de los productos de interés y 
el monto a comprar; el precio ofertado constituye el 
principal parámetro por el que compiten los potencia-
les proveedores. Los contratos se adjudican a los licita-
dores que cumplen con los requisitos y ofrecen el pre-
cio más bajo.

Sin embargo, las licitaciones difieren significativa-
mente. Por ejemplo, especifican el tiempo permiti-
do para la preparación de las candidaturas o para su 
evaluación, pueden involucrar diferentes cantidades o 
agrupar varios productos en una licitación. La multi-
plicidad de licitaciones para el mismo medicamento 
permite investigar cómo se correlacionan sus caracte-
rísticas con el precio de compra.

El estudio muestra que la diferencia de precios pue-
de ser muy significativa y, en algunos casos, extrema. 

Como cada agencia tiene autoridad para gastar su 
presupuesto y las agencias tienen diferentes estrate-
gias, programas y competencias en materia de com-
pras públicas, el resultado es una serie de ineficiencias 
en las contrataciones públicas que los proveedores 
pueden aprovechar para maximizar sus ingresos. A 
menudo, el mismo proveedor cobra un precio dife-
rente por el mismo medicamento según el proceso de 
adquisición.

El gasto público total es cuantioso para cinco de los 
235 productos agrupados en la base de datos. En con-
junto, el trastuzumab, el cloruro de sodio, la amoxi-
cilina, el ibuprofeno y la claritomicina representan  
compras públicas por USD 562 millones. Para cada 
uno de estos productos, resulta de especial interés ha-
cer una comparación entre los contratos en el per-
centil 25º y en el percentil 75º de la distribución de 
precios. 

Cuadro 5. perspectivas de Big Data para estrategias optimizadas de compras publicas

Se puede utilizar una estrategia empírica para descubrir regularidades que vinculan los precios a los que los go-

biernos compran bienes y servicios con las características de diseño del proceso seguido para adquirirlos. Faze-

kas et al. (2020) abordan esta cuestión en referencia a productos farmacéuticos y suministros médicos en nueve 

jurisdicciones de toda la región, siete de las cuales se sitúan a nivel nacional.

El análisis se basa en información por transacción, extraída directamente de los almacenes de datos guberna-

mentales. Los sistemas de contratación electrónica gestionados por el gobierno registran los productos compra-

dos, el precio de las transacciones, las cantidades adquiridas y una serie de otras variables institucionales y de 

procedimientos, como el tipo de subasta.

La base datos consolidada abarca diferentes períodos, ya que las exportaciones de datos se llevaron a cabo en di-

ferentes momentos y el alcance del historial de datos de los sistemas gubernamentales varía. Las jurisdicciones y 

períodos que se abarcan son: el estado brasileño de Amazonas (2014-18), el gobierno federal de Brasil (2014-16), 

el estado brasileño de Santa Catarina (2014-18), Costa Rica (2016-17), Ecuador (2013-17), Panamá (2014-18), Para-

guay (2012-16), Perú (2015) y Uruguay (2014-18).

Los procedimientos de registro de datos, hasta cierto punto, son distintos en cada jurisdicción, por lo que se 

puso gran cuidado en preparar y armonizar todos los extractos. En particular, los códigos de producto se com-

pararon de forma manual y se eliminaron aquellas categorías que no fueran comparables. Aunque se elimina-

ron unos 200.000 contratos para garantizar la coherencia, en el análisis se pudieron utilizar alrededor de medio 

millón de contratos. Para garantizar la comparabilidad entre países, todos los precios unitarios se expresan en 

monedas nacionales nominales corregidas por inflación y convertidas a dólares (USD) internacionales utilizan-

do tipos de cambio de la paridad del poder adquisitivo (PPA).

El análisis tuvo en cuenta los precios unitarios de bienes y proveedores estandarizados como principal resultado 

de interés y estimó el impacto de una variedad de factores institucionales, de procedimiento y de mercado en 

los precios. Por ejemplo, el impacto de la cuota de mercado de los proveedores en los precios unitarios se estimó 

teniendo en cuenta los principales factores de confusión, como el precio promedio en el mercado.

El análisis utilizó regresiones lineales de efectos fijos como modelo base, pero también las comparó con mode-

los de regresión multinivel, así como con modelos del aprendizaje automático —como el modelo de bosques 

aleatorios—. En general, los modelos podrían representar entre el 85 y el 90 % de la variación de los precios 

unitarios.
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De acuerdo con la base de datos, en una de las juris-
dicciones la compra de trastuzumab es un 44 % más 
cara en el percentil 75º de la distribución que en el 
percentil 25º, y un 159 % en el caso de la claritomi-
cina. La divergencia de precios llega al 845  % para 
el cloruro de sodio en otra jurisdicción de la mues-
tra, el 925 % para la amoxicilina en una tercera y el 
3.156 % para el ibuprofeno en una cuarta. Estos son 
los ejemplos más extremos de diferencias de precios 
para cada uno de los cinco medicamentos de ma-
yor gasto, pero la dispersión de precios es conside-
rable para la mayoría de los productos en todas las 
jurisdicciones.

Además de la alta dispersión de los precios de compra 
dentro de una misma jurisdicción, el estudio también 
revela diferencias significativas en los precios pro-
medio en todas las jurisdicciones (Gráfico 24). Estas 

diferencias no solo se deben a las características de las 
compras públicas en cada jurisdicción: también reci-
ben la influencia del diferente poder de mercado de 
los proveedores en las jurisdicciones y en los segmen-
tos del sector farmacéutico.

A este respecto, el análisis del precio del paraceta-
mol —un analgésico— en las distintas jurisdicciones 
resulta muy revelador. Dicho análisis vincula el pre-
cio al que los gobiernos adquieren este medicamento 
en cada jurisdicción con el grado de concentración de 
proveedores en el mercado y observa una fuerte rela-
ción, con precios mucho más altos cuando hay menos 
proveedores. Las diferencias en el poder de mercado 
de los proveedores en todos los segmentos del sector 
farmacéutico son compatibles con que ninguna de las 
nueve jurisdicciones sea más asequible en los cinco 
productos con mayor gasto.

Gráfico 24. Distintos precios para los productos farmacéuticos con mayor gasto.
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5  
El camino a seguir
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La pandemia de Covid-19 ha tenido altos costos en 
términos de vidas humanas y, además, las fuertes 
medidas necesarias para frenar su progresión han 

deprimido drásticamente la actividad económica. Si 
bien una vacuna eficaz sigue siendo la mayor esperan-
za para salir de la crisis, de momento es evidente que 
los países de América Latina y el Caribe podrían tener 
que esperar meses —quizás años— antes de que esto 
suceda.  Mientras tanto, es posible que los confina-
mientos prolongados se vuelvan cada vez más insos-
tenibles. No obstante, las decisiones estratégicas sobre 
política de salud y política económica podrían ayudar 
a mitigar los costos. Ampliar la cobertura de una aten-
ción médica de calidad y mantener los medicamen-
tos a un precio asequible debería ayudar en el ámbito 
de la salud. Fomentar la formalización de tal manera 
que no se penalice la creación de empleo y restable-
cer gradualmente el espacio fiscal reduciría los costos 
económicos. 

Aprender a convivir con el virus, 
a la espera de una vacuna
Más de nueve meses después del inicio de la pande-
mia, las esperanzas de un regreso completo a la nor-
malidad recaen sobre las vacunas. La magnitud del es-
fuerzo internacional para respaldar las investigaciones 
de vanguardia y financiar la capacidad de producción 

no tiene precedentes. Sin embargo, podría transcurrir 
mucho tiempo hasta que se desarrolle una vacuna efi-
caz para el Covid-19, que posteriormente se produzca 
en cantidades suficientes, que sea accesible a nivel lo-
cal en los países en desarrollo y que la población con-
sidere que es segura. En vista de estas dificultades, es 
posible que los países de América Latina y el Caribe se 
vean forzados a convivir con el virus. 

Muchos países de la región han empezado a relajar las 
cuarentenas y los confinamientos de forma gradual, ya 
sea debido a decisiones políticas explícitas o porque el 
cumplimiento de las medidas de contención estrictas 
cada vez es más difícil. En los 13 países de América La-
tina y el Caribe que participaron en los sondeos basa-
dos en encuestas telefónicas rápidas realizadas por el 
Banco Mundial (2020a), el porcentaje de encuestados 
que no está satisfecho con la gestión gubernamental 
aumentó entre mayo y julio de 2020. En algunos paí-
ses, el aumento fue sustancial (Gráfico 25).

Ante esta coyuntura, es posible que los gobiernos ten-
gan que concentrar sus esfuerzos en proteger a los más 
vulnerables, al mismo tiempo que establecen nuevos 
estándares de sanidad y seguridad en todos los secto-
res y las actividades para que la probabilidad de con-
tagio siga siendo baja mientras que la vida continúa. 

La escolarización es una de las actividades que mere-
ce mayor atención. El aprendizaje a distancia, incluso 

Gráfico 25. El apoyo a la respuesta gubernamental a la pandemia se está deteriorando
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aunque sea factible, difícilmente puede proporcio-
nar el mismo conocimiento que la enseñanza presen-
cial. Para la infancia de los sectores más pobres de la 
sociedad, es posible que el aprendizaje a distancia ni 
siquiera sea una opción. Si los confinamientos conti-
núan afectando al sector educativo durante demasia-
do tiempo, es posible que muchos niños no vuelvan 
a reanudar sus estudios y se vean obligados a trabajar 
antes de lo previsto. Además, incluso aquellos que re-
anuden su educación habrán perdido meses o incluso 
años, lo que redundará en menores ingresos futuros y 
unas perspectivas de movilidad social reducidas. 

Ampliación de la atención 
médica eficaz
La relajación de las medidas de contención se está pro-
duciendo en un momento en que la pandemia no está 
necesariamente bajo control; al menos, no está con-
trolada en todos los países. Una forma sencilla de eva-
luar la coyuntura actual en salud en los países es anua-
lizar las muertes por Covid-19 utilizando diferentes 
períodos de referencia.

Una posible anualización implica multiplicar por dos 
el número de muertes desde abril de 2020, cuando el 
brote de Covid-19 comenzó a cobrar impulso en la re-
gión. Otra opción es multiplicar por seis el número de 
muertes por Covid-19 en agosto y septiembre. Y otra 
más, es multiplicar por 365 las muertes diarias de la úl-
tima semana de septiembre. Si el resultado aumenta al 
pasar del primer al segundo y tercer cálculo, el núme-
ro de muertes a causa de la epidemia está empeoran-
do. Por el contrario, si el resultado disminuye, existe 
la esperanza de que se esté conteniendo la pandemia.

Este sencillo cálculo también proporciona una amplia 
visión de la morbilidad y la mortalidad de la pande-
mia en todos los países.  En algunos países, las muertes 
anualizadas por Covid-19 compiten con las enferme-
dades más letales —como el cáncer y las enfermedades 
cardiovasculares— en ser la principal causa de muer-
te. En otros países, es poco probable que el Covid-19 
cambie significativamente la tasa de mortalidad de 
2020 (Gráfico 26). Para algunos, la cifra anualizada es 
menor que el número anual de muertes por accidentes 
de tráfico u homicidios.  En algunas partes de América 
Central, las maras —que son bandas criminales— pue-
den llegar a ser aún más letales que el Covid-19. 

Sin embargo, los sistemas de atención médica deben 
adaptarse a la nueva realidad del Covid-19 en todos los 

países. En aquellos países donde la pandemia se consti-
tuye como una de las principales causas de muerte, es 
prioritario brindar un tratamiento eficaz a los afecta-
dos por el virus. Y en los países donde la pandemia está 
controlada, es preciso realizar un esfuerzo importante 
y sostenido para contener los brotes tan pronto como 
ocurren, lo cual exige un sistema eficaz de pruebas y 
rastreo. En todos los casos, también es necesario poner 
en práctica las lecciones aprendidas sobre el tratamien-
to eficaz de la enfermedad para aumentar las probabi-
lidades de supervivencia de aquellos que se contagian.

Todo esto plantea un serio desafío en una región don-
de los sistemas de atención médica a menudo están 
fragmentados y sus diferentes segmentos difieren 
enormemente en la calidad del servicio y, a veces, en el 
costo para los usuarios. Los países con sistemas de sa-
lud más frágiles son más vulnerables al Covid-19 y po-
drían tener una menor capacidad de diseñar y poner 
en marcha una estrategia eficaz y flexible. La región 
ha logrado avances significativos en la ampliación de 
la cobertura de atención médica a segmentos cada vez 
más vastos de la población (Dmytraczenko y Almeida 
2015). Al mismo tiempo que los gobiernos movilizan 
más recursos para el sector sanitario, la crisis de Co-
vid-19 podría brindar una oportunidad para abordar 
algunas de las deficiencias que aún persisten.

La crisis también puede generar oportunidades para 
mejorar rápidamente el acceso a los servicios básicos 
de importancia crítica. Una de las razones por las que 
las estrictas medidas de contención podrían haber sido 
menos eficaces de lo previsto es que se confinaron ba-
rrios superpoblados en malas condiciones de higiene. 
En un momento en que los recursos para la inversión 
en infraestructura tienden a ser limitados, el acceso al 
agua y saneamiento sigue siendo una prioridad para la 
salud pública.

Acceso y precios asequibles 
para los medicamentos
Ampliar la cobertura de una atención médica eficaz y 
asequible no es factible si no se tiene en cuenta el pre-
cio de los productos farmacéuticos. Y dado que los go-
biernos son grandes compradores de medicamentos, 
las licitaciones públicas son particularmente importan-
tes a este respecto. Mejorar la eficacia de las contrata-
ciones públicas de productos farmacéuticos es aún más 
importante en un momento en que los gobiernos de la 
región están contemplando cómo garantizar el sumi-
nistro necesario de dosis de vacunas para el Covid-19.  
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Gráfico 26. El Covid-19 ocupa una posición variable entre las causas de muerte en la región.
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Gráfico 26. El Covid-19 ocupa una posición variable entre las causas de muerte en la región (continuación)
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Gráfico 26. El Covid-19 ocupa una posición variable entre las causas de muerte en la región (continuación)
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El análisis de las contrataciones públicas descritas an-
teriormente concluye que mejorar el diseño de las li-
citaciones podría reducir el costo de los productos far-
macéuticos. Algunas características, como la duración 
del período de publicación, la cantidad de productos 
agregados, la naturaleza de los acuerdos vigentes o el 
calendario de evaluación de las ofertas, afectan a la ca-
pacidad de los proveedores para cobrar precios más 
altos.  Según las estimaciones, un ajuste estratégico de 
estas características aplicado a los 235 productos far-
macéuticos combinados podría reducir su costo entre 
un 12 y un 15 % (Gráfico 27). 

Sin embargo, un diseño técnico optimizado podría ser 
insuficiente para compensar el poder de mercado en 
un sector que a menudo es oligopólico. En efecto, la 
crisis de Covid-19 podría ser una buena oportunidad 
para evaluar las políticas relacionadas con los produc-
tos farmacéuticos en América Latina y el Caribe. 

La industria tiene una importancia significativa en va-
rios países de la región y ha hecho un importante pro-
greso en innovación en las ciencias de la vida, inclui-
da la biotecnología. Después de reproducir productos 
farmacéuticos ya existentes durante décadas, algunos 
países han comenzado a desarrollar sus propios pro-
ductos innovadores. Actualmente, más de 100 produc-
tos farmacéuticos de América Latina y el Caribe están 
siendo sometidos a ensayos clínicos. Los países con 

más medicamentos nuevos en curso son Brasil y Cuba 
—con 42 y 27 productos respectivamente— (Vargas et 
al. 2019).

Sin embargo, los vínculos entre los segmentos acadé-
mico e industrial del sector tienden a ser débiles. La 
transformación de investigaciones prometedoras en 
productos que llegan al mercado puede prolongarse 
durante décadas en la región. Una excepción notable 
es Cuba, donde el sector farmacéutico está bien co-
nectado con operadores a escala internacional y opera 
con una fuerte orientación comercial en los mercados 
internacionales. No obstante, no tiene competidores a 
nivel local y depende directamente del gobierno.

En otras partes de la región, la llegada de productos 
farmacéuticos de alta calidad y bajo costo de la India 
está saturando el mercado. Las empresas indias se es-
tán expandiendo rápidamente en la región, principal-
mente a través de inversiones en nuevas instalaciones. 
Este es un segmento prometedor, ya que la mayoría de 
los acuerdos comerciales dejan al arbitrio de los países 
facilitar la fabricación de medicamentos genéricos.

Durante los últimos años, muchos gobiernos han abo-
gado por la compra de genéricos como medio para 
controlar el gasto en atención médica y mejorar el ac-
ceso a los medicamentos. Sin embargo, hacerlo requie-
re contar con agencias reguladoras con influencia, con 

Gráfico 27. Se podría reducir el costo de adquisición de los productos farmacéuticos
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la capacidad de certificar la bioequivalencia de los ge-
néricos y convertirlos en la elección preferida del per-
sonal médico. En teoría, dichas agencias también debe-
rían tener la capacidad para influir en el precio de los 
productos farmacéuticos, de tal manera que fomenten 
la innovación y, al mismo tiempo, mantengan el costo 
de los medicamentos al alcance de toda la población. 

Replantear la informalidad

Algunas de las medidas más importantes para abor-
dar la crisis de Covid-19 mientras que se convive con 
el virus son ajenas al ámbito de la salud. En América 
Latina y el Caribe, las consecuencias de las medidas de 
confinamiento recayó de forma desproporcionada so-
bre los trabajadores del sector informal. Muchas per-
sonas viven al día y necesitan salir de sus hogares para 
ganarse la vida día a día. Dado que trabajan en activi-
dades que involucran tareas físicas y contacto perso-
nal, para ellas el teletrabajo no es una opción. Además, 
muchas de ellas carecen de una conexión a Internet y 
el equipo tecnológico necesario para trabajar de for-
ma remota. 

En toda la región, los sondeos basados en encuestas 
telefónicas rápidas realizadas por el Banco Mundial 
(2020a) ponen de manifiesto que las pérdidas de em-
pleo fueron más significativas en aquellos países donde 

hay menos trabajadores que tienen empleos asalaria-
dos en el sector formal (Gráfico 28). En mayo de 2020, 
alrededor de 2/3 de los encuestados habían sufrido 
pérdidas de empleo permanentes o temporales en los 
países más informales de la región, en comparación 
con 1/3 o menos en los países con más formalidad. 

Hacer llegar transferencias sociales a los trabajadores 
del sector informal y a sus familias también ha sido 
dificultoso. Los instrumentos tradicionales de pro-
tección social, como las prestaciones por desempleo, 
pueden resultar irrelevantes en este caso. No obstante, 
incluso los programas de asistencia social dirigidos a 
hogares pobres podrían fracasar en el intento de pro-
tegerlos. Mucho dependerá de la cobertura y la ex-
haustividad de los censos de población, así como de 
la debida identificación de los beneficiarios. Muchos 
países de la región adoptaron generosos programas de 
transferencia social, pero es probable que el alcance de 
estos no incluya a una parte de los hogares del sector 
informal

En América Latina y el Caribe, aceptar la informalidad 
como una realidad ha sido una actitud tradicional. Evi-
tar pagar impuestos y contribuciones o cumplir con las 
normas de salud y seguridad puede preservar el em-
pleo en unidades económicas de baja productividad 
que no sobrevivirían si tuvieran que amoldarse a las 
normas. Pero esta visión cándida se torna más cuestio-
nable en el contexto actual. 

Gráfico 28. El costo de la informalidad ha sido muy alto 
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Nota: El empleo formal se define como trabajadores asalariados y contratados en situación de formalidad; datos de 2019. Para los trabajadores que perdieron el puesto de trabajo, se computan las pérdidas tem-
porales y permanentes; los datos abarcan el periodo comprendido entre el 12 de mayo y el 1 de junio.
Fuente: ILOSTAT para el empleo formal y Banco Mundial (2020a) para las perdidas de empleo.
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La crisis de Covid-19 es una invitación a reflexionar 
sobre cómo fomentar la formalización de tal manera 
que no impida la creación de empleo, al mismo tiem-
po que se amplía la protección social a los trabajadores 
y las familias. Mientras tanto, se necesitan censos de-
mográficos completos para que las transferencias so-
ciales lleguen a muchas de las personas que viven al 
día y que se están viendo afectadas de forma despro-
porcionada por las cuarentenas y los confinamientos.

Volver a crear espacio fiscal

Muchos países de la región pusieron en marcha gene-
rosos programas de estímulo para hacer frente a la cri-
sis, a pesar de tener un espacio fiscal limitado. Este ex-
traordinario esfuerzo fue posible gracias al apoyo que 
recibieron de instituciones financieras internaciona-
les, pero también a la emisión de bonos gubernamen-
tales. Habida cuenta de que pocos países perdieron el 
acceso a los mercados financieros internacionales, los 
programas de estímulo se basaron en gran medida en 
préstamos extranjeros complementarios. 

Sin duda, dadas las circunstancias, esta fue una decisión 
sensata. Sin embargo, la deuda pública de toda la re-
gión habrá aumentado en casi 10 puntos porcentuales 
del PIB en tan solo cuatro años, desde 2017 hasta el ni-
vel proyectado para 2021 (Gráfico 29). Esta trayectoria 
podría crear otros problemas para la sostenibilidad de 
la deuda en varios países de América Latina y el Caribe.

Esto es aún más preocupante a medida que resulta 
cada vez más claro que los países tendrán que convivir 
con el virus durante un tiempo. Los países iniciaron su 
periplo por la pandemia con el ímpetu de un esprint. 
Pero después de nueve meses desde los primeros bro-
tes de Covid-19, parece que la pandemia se está con-
virtiendo gradualmente en una maratón. El tipo de es-
fuerzo fiscal que muchos gobiernos de la región están 
realizando no puede prolongarse durante varios años 
sin poner en riesgo la estabilidad macroeconómica.

De momento, es posible que sean necesarias amplias 
transferencias sociales. No obstante, de cara al futuro, 
los gobiernos de la región tal vez deban considerar es-
trategias de consolidación fiscal. La mayor garantía que 
los gobiernos pueden ofrecer a la población mientras 
que se convive con el virus es que disponen de los me-
dios para dar una respuesta eficaz y asistencia en caso 
de ser necesario. También será igualmente necesario 
reorientar los impuestos y los gastos en los que incu-
rren los gobiernos para apoyar la creación de empleo, 
la prestación de servicios y el desarrollo de infraestruc-
turas, a fin de que la región coloque su economía en 
una senda de crecimiento inclusivo y sostenible. Des-
pués de decepcionantes resultados económicos duran-
te muchos años y de una de las peores recesiones de su 
historia, lo contrario podría convertirse en un presagio 
de nuevas olas de agitación social y un posible regreso 
de las políticas populistas a la región.

Después de todo, ese podría ser el costo más alto de la 
pandemia de Covid-19. 

Gráfico 29. Dentro de poco, restaurar los equilibrios fiscales se convertirá en una prioridad
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Argentina
Acontecimientos recientes
El estricto confinamiento impuesto para contener la propagación de la pandemia provocó la peor caída del PIB que se 
haya registrado jamás entre marzo y abril, con graves repercusiones para el empleo y los ingresos provenientes del tra-
bajo, particularmente en el caso de los trabajadores informales. Las medidas adoptadas durante el confinamiento han 
empezado a relajarse de forma gradual, lo cual ha permitido que la actividad económica se recupere a un ritmo lento, 
pero al mismo tiempo ha desencadenado un rápido aumento de los casos de Covid-19. El programa de estímulo fiscal 
aprobado por el gobierno —que equivale al 3,5 % del PIB—, el aumento de las transferencias a las provincias y la abrupta 
caída de los ingresos crearon una deuda del gobierno central de casi el 5 % del PIB entre enero y julio de 2020, la mayor 
deuda desde hace más de 30 años. El acceso limitado a los mercados financieros obligó a monetizar completamente la 
deuda, lo que está dando lugar a un desequilibrio cada vez mayor entre los tipos de cambio oficiales y los paralelos. El 
banco central está perdiendo reservas a pasos agigantados en un intento por mantener estable el tipo de cambio oficial, 
a pesar del importante excedente comercial y controles cambiarios más estrictos. El gobierno logró reestructurar la 
deuda externa, concediendo un alivio de la deuda de alrededor del 9 % del PIB para los próximos ocho años. 

Perspectivas
La cuarentena prolongada y la caída de la demanda externa harán que el PIB se contraiga un 12,3 % en 2020. La recupe-
ración económica continuará a medida que se levanten progresivamente las medidas de confinamiento, partiendo de 
la amplia capacidad productiva sin utilizar de la economía. Sin embargo, el ritmo será lento, ya que el elevado nivel de 
incertidumbre limitará el crecimiento de la inversión, mientras que el imperativo de reducir el gran déficit fiscal res-
tringirá significativamente el estímulo de la demanda. Pese a un repunte en 2021, la economía no alcanzará los niveles 
del PIB de 2019 antes de 2023. Como consecuencia, las tasas de informalidad, desempleo y pobreza seguirán siendo 
elevadas. Se estima que el 27,1 % de la población se situará por debajo de la línea de pobreza internacional de 5,5 dólares 
(USD) por día en 2020. Sin embargo, cuando se consideran las medidas de emergencia, la tasa de pobreza estimada se 
reduce a alrededor del 18 %. 

Riesgos y desafíos
Los riesgos apuntan a la baja. Una evolución adversa de la pandemia podría llevar a la ampliación y el endurecimiento 
de las medidas de confinamiento, lo cual reduciría el consumo, interrumpiría las cadenas de suministro y tendría con-
secuencias nefastas para las exportaciones. Si estos riesgos se materializan, las tasas de inactividad y pobreza seguirán 
siendo altas, lo que complicará aún más la cuestión de reducir el aumento del gasto debido al Covid-19. Los riesgos 
también derivan del dificultoso trade off de políticas para estabilizar la economía. Un rápido ajuste fiscal reduciría la ex-
pansión monetaria, reduciría las presiones inflacionarias y la brecha cada vez mayor entre los tipos de cambio oficiales 
y los paralelos, pero podría obstaculizar la incipiente recuperación. Aplazar la consolidación fiscal tendría el efecto con-
trario, lo cual agotaría las reservas y posiblemente conduciría tanto a una corrección desordenada del tipo de cambio 
como a un repunte inflacionario en el medio plazo. En todos los supuestos, la puesta en marcha de un programa cla-
ro de reforma económica con opciones de política creíbles hacia la estabilización macroeconómica y la recuperación 
podría facilitar el acceso al mercado, reducir los riesgos inflacionarios, restaurar la confianza e incentivar la inversión, 
dando pie a un ciclo más virtuoso de crecimiento de la productividad y una reducción de la pobreza por medio de la 
creación de empleo. 

Tabla. principales indicadores macroeconómicos seleccionados 

 2016 2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) -2,1 2,7 -2,5 -2,2 -12,3 5,5 1,9

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -2,7 -4,9 -5,3 -0,5 0,6 -0,5 -1,2

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -6,7 -6,7 -5,2 -4,4 -10,1 -6,1 -5,2

Tasa de pobreza en países de ingresos medios-altos (5,5 USD, PPA de 2011) 11,1 9,8 12,2 14,6 27,1 19,1 17,8

Nota: Balanza fiscal se refiere al gobierno general, incluidas las provincias. «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias. 
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Brasil
Acontecimientos recientes
Las consecuencias de la pandemia provocaron que la economía brasileña se contrajera en un histórico 9,7 % en el se-
gundo trimestre de 2020, debido a una fuerte reducción de la actividad en la industria y los servicios. Los trabajadores 
informales se han visto particularmente afectados, la participación general de la mano de obra ha disminuido y la tasa 
de desempleo ha aumentado un 13,3 %. La acción decisiva de la política monetaria y fiscal amortiguó el consumo y evitó 
una recesión más aguda. Las salidas de capitales de cartera aceleraron la caída del real brasileño, que ha perdido más de 
una quinta parte de su valor desde febrero, a pesar de la intervención cambiaria del banco central. El déficit de la balanza 
por cuenta corriente se redujo al 2 % en julio de 2020, desde el 2,7 % en 2019. Una brecha productiva cada vez mayor se 
tradujo en una disminución de la inflación al 2,4 % en agosto y permitió al banco central reducir el tipo de interés a un 
mínimo histórico del 2 % también en agosto. La coyuntura fiscal se deterioró notablemente en vista de un programa fiscal 
de apoyo a la economía que ascendió al 11,1 % del PIB y que se valió de normas de emergencia al aplicar el límite máxi-
mo de gastos del gobierno. La deuda bruta del gobierno general aumentó del 75,8 % en 2019 al 85,5 % en junio de 2020.

Perspectivas 
Los datos recientes publicados con una periodicidad elevada respaldan un escenario económico más benigno de lo esperado 
previamente y se estima que el PIB se contraerá en un 5,4 % en 2020. Entre las principales razones se incluyen una amplia-
ción del apoyo federal a los hogares, tipos de interés en niveles históricamente bajos y la relajación de los confinamientos y 
las medidas de contención adoptadas. Sin embargo, se estima que la recuperación del sector de servicios será heterogénea, 
ya que las actividades que dependen del contacto físico siguen siendo limitadas. Se espera que la recuperación económica 
siga su curso en 2021 (+3,0 %) y 2022 (+2,5 %). Es probable que el déficit de la balanza por cuenta corriente se reduzca en 2020 
y sea íntegramente financiado con las entradas de inversiones extranjeras directas. La inflación permanecerá por debajo del 
objetivo hasta 2022, ya que se espera que la brecha productiva se amplíe hasta el 4 %. Se espera que el gobierno registre un 
déficit primario del 11,6 % en 2020 debido a su respuesta de emergencia y que haya menores ingresos fiscales a causa de una 
débil actividad económica. A pesar de unos tipos de interés a niveles históricamente bajos, la pandemia intensificó los per-
sistentes problemas para estabilizar la deuda pública, que se estima que alcanzará el 96 % del PIB en 2022. Se prevé una dis-
minución de la pobreza en 2020 gracias al apoyo del gobierno a los hogares. Sin embargo, es probable que este descenso se 
revierta una vez que venzan las medidas de emergencia y el mercado laboral no pueda absorber a todos los desempleados. 

Riesgos y retos
Dado el elevado número de casos de Covid-19, la recuperación económica sigue dependiendo de una mejor situación 
de salud pública. La pandemia prolongada puede desencadenar nuevos confinamientos en Brasil y en otras partes del 
mundo, lo que afectaría a su vez a Brasil por medio de los canales comerciales y los flujos de capital internacionales. La 
recuperación también depende de la capacidad del mercado laboral para absorber a los 10 millones de personas des-
empleadas; la mayoría de ellas, con trabajados informales (7,9 millones). El margen fiscal del gobierno se verá limitado 
en 2021, lo que demandará una mayor eficacia en el gasto público. También será fundamental garantizar que las me-
didas de emergencia fiscal sigan siendo temporales y que la sostenibilidad de la deuda pública a medio plazo continúe 
basándose en la normativa para el gasto de Brasil. Una recuperación sostenida y más inclusiva del Covid-19 requerirá 
una estrategia educativa bien diseñada para reabrir las escuelas y recuperar terreno a los resultados de aprendizaje per-
didos, así como reformas estructurales para mejorar la productividad y «reconstruir mejor». Las fuentes de resiliencia 
incluyen el tipo de cambio como amortiguador eficaz del shock, una política monetaria firme, instituciones bancarias 
suficientemente capitalizadas y una sólida posición de las reservas internacionales.

Tabla. principales indicadores macroeconómicos seleccionados

 2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 1,3 1,3 1,1 -5,4 3,0 2,5

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -0,7 -2,2 -2,7 -0,8 -1,3 -2,0

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -8,4 -7,6 -6,7 -15,3 -7,2 -7,3

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 73,7 76,5 75,8 93,5 93,9 96,0

Tasa de pobreza en países de ingresos medios-altos (5,5 USD, PPA de 2011) 20,2 19,8 19,7 13,3 20,2 20,0

Nota: Balanza fiscal se refiere al gobierno general, incluidos los gobiernos a nivel federal, los estados y las municipalidades; la deuda pública se refiere a la deuda pública bruta del gobierno general; «p» significa proyectado. 
Fuente: Estimaciones propias. 
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México
Acontecimientos recientes
La pandemia de Covid-19 sigue perturbando gravemente la economía mexicana. En tasa interanual, la producción se 
contrajo un 18,6 % en el segundo trimestre de 2020, con aumentos significativos en la pobreza y el desempleo. Al inicio 
de la crisis, hubo un vertiginoso aumento de la aversión al riesgo que provocó salidas de capital de México. El banco 
central mantuvo su régimen de tipo de cambio flexible y habilitó un programa de conversión con la Reserva Federal 
de EE. UU. por alrededor de USD 60 mil millones. Con las previsiones de inflación dentro del rango de tolerancia, el 
tipo de interés se redujo a 4,25 % en septiembre de 2020.  El déficit de la balanza por cuenta corriente se redujo signifi-
cativamente en la primera mitad de 2020, ya que el descenso en las exportaciones se vio mitigado por una compresión 
de las importaciones aún mayor y un alto volumen de remesas. La respuesta de política fiscal ha sido muy limitada, 
pero se ha orientado hacia las transferencias sociales y los créditos a mipymes y trabajadores. Las autoridades pudieron 
mantener los niveles de recaudación de impuestos durante el primer semestre de 2020, gracias a la liquidación de las 
obligaciones fiscales de periodos anteriores y a los vigorosos esfuerzos de la administración tributaria. En medio del 
deterioro de la coyuntura, la caída de los precios del petróleo y las vulnerabilidades financieras de PEMEX, la califica-
ción crediticia de la deuda soberana sufrió una rebaja a cargo de las agencias calificadoras, aunque se mantiene dentro 
del grado de inversión.

Perspectivas 
Se prevé que la economía se contraiga un 10 % en 2020, con una recuperación gradual en 2021 y 2022, aunque podrían 
pasar más de tres años hasta alcanzar el nivel de PIB prepandémico. Se espera que las presiones inflacionarias se man-
tengan moderadas debido a la profunda brecha de producción negativa. Se espera que el déficit de la balanza por cuenta 
corriente se reduzca entre 2020 y 2021, ya que la disminución de las exportaciones se verá mitigada por la compresión 
de las importaciones y el volumen de las remesas. La inversión extranjera directa se reducirá significativamente, pero la 
ratificación del T-MEC debería aliviar algunas incertidumbres que limitaron la inversión extranjera directa. Se espera 
que continúe la adherencia a una política fiscal estricta a pesar del deterioro de la recaudación de ingresos. Para 2021, 
las autoridades planean volver a un déficit primario de cero, principalmente mediante la contención y la nueva prio-
rización de los gastos. Se espera que la ratio de deuda en relación con el PIB experimente un aumento excepcional en 
2020 debido a una caída significativa del PIB, la depreciación del tipo de cambio en la deuda denominada en moneda 
extranjera y un mayor déficit. Sin embargo, debería estabilizarse después de eso.

Riesgos y desafíos
La recuperación gradual prevista podría ralentizarse si no se elimina la incertidumbre política con respecto a la inver-
sión privada, incluido el sector energético. El medio plazo, incluido 2021-2022, constituirá todo un reto en el terreno 
fiscal. Con una brecha de producción negativa cada vez mayor, amortiguadores fiscales deteriorados y crecientes pre-
siones de gasto, se necesitará más espacio fiscal. Es probable que este espacio deba provenir de una reforma fiscal nece-
saria. Además, la situación financiera de PEMEX puede requerir un mayor alivio de sus obligaciones fiscales y de trans-
ferencias al presupuesto.

Tabla. principales indicadores macroeconómicos seleccionados 

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 2,1 2,2 -0,3 -10,0 3,7 2,8

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 6,0 4,9 3,6 3,5 3,5 3,5

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -1,8 -2,1 -0,4 -0,2 -0,5 -0,7

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -1,1 -2,2 -2,3 -5,2 -3,7 -3,3

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 45,7 44,9 44,8 56,2 56,1 55,9

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 1,7 1,7 2,5 2,4 2,3

Nota: «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.
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Bahamas 
La pandemia de Covid-19 tiene lugar inmediatamente después de la devastación causada por el huracán Dorian en 
2019. El shock del Covid-19 ha provocado una paralización repentina sin precedentes del turismo y una profunda con-
tracción de la actividad económica. Si bien Bahamas logró un progreso notable en su proceso de consolidación fiscal, el 
huracán Dorian hizo necesaria una actuación fiscal dirigida hacia la recuperación y la reconstrucción. Actualmente, el 
enfoque se ha desplazado hacia las medidas en el ámbito de la salud pública y un programa de estímulo para proteger 
el empleo y los segmentos más vulnerables de la población.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 3,1 3,0 1,2 -14,5 4,5 2,3

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 1,5 2,3 2,5 2,3 2,5 2,3

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -12,4 -12,1 0,7 -17,9 -14,5 -8,2

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -5,3 -3,4 -1,7 -6,8 -10,6 -5,7

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 53,8 62,6 61,8 82,3 88,5 87,0

Nota: Las balanzas fiscales se refieren a los años fiscales desde el 1 de julio al 30 de junio; «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

Barbados  
Se prevé un desplome del crecimiento para 2020 debido a la pandemia de Covid-19. Se espera que las consecuencias 
para el sector turístico y las interrupciones en la producción local depriman el crecimiento; todo ello tendrá como con-
secuencia un escenario de recesión por tercer año consecutivo. Se espera que las cuentas fiscales y las cuentas exteriores 
se deterioren significativamente. Los altos niveles de deuda pública limitan el espacio para que una política fiscal anticí-
clica pueda impulsar el crecimiento y reducir la pobreza. Los riesgos de deterioro son muy altos si se considera la gran 
dependencia del turismo del país y la vulnerabilidad a las crisis económicas y los desastres naturales.

 2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 0,5 -0,6 -0,1 -11,6 7,4 3,9

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 4,4 3,7 4,1 2,9 1,6 2,3

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -3,8 -5,0 -3,1 -10,2 -6,0 -3,8

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -4,3 -0,3 3,8 -2,7 -0,7 0,2

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 158,3 125,6 122,2 133,6 124,2 117,1

Nota: «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

Belice 
El crecimiento económico se desaceleró en 2019 y se prevé una fuerte contracción para 2020, en medio de la desace-
leración de la actividad económica internacional provocada por la pandemia de Covid-19. Se espera que las cuentas 
fiscales y las cuentas exteriores se deterioren significativamente. Los altos niveles de deuda pública limitan el margen 
para que una política fiscal anticíclica pueda impulsar el crecimiento y apoyar la lucha contra la pobreza. Los riesgos de 
deterioro son muy altos dada la gran dependencia del turismo del país y la vulnerabilidad a las crisis económicas y los 
desastres naturales.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 1,9 2,1 -2,0 -17,3 6,9 2,2

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 1,2 0,2 0,2 0,2 0,8 1,4

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -7,8 -8,1 -9,6 -17,2 -11,7 -9,9

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -1,4 -1,0 -4,9 -11,8 -7,9 -5,4

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 94,7 95,5 100,0 126,9 124,6 124,3

Nota: Las balanzas fiscales se refieren a los años fiscales desde el 1 de abril al 31 de marzo; «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.
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Bolivia 
Se espera que el PIB caiga un 7,3 % en 2020 debido al Covid-19, los amortiguadores macroeconómicos limitados y las 
tensiones políticas. A pesar de las medidas de mitigación, dados los fuertes shocks en el mercado laboral, se espera que 
la pobreza y la desigualdad aumenten. La reanudación del crecimiento está prevista para 2021, aunque la necesidad de 
reducir el déficit fiscal y fortalecer el sector financiero podría limitar la recuperación. Abordar los desequilibrios macro-
económicos, impulsar la demanda laboral y proteger a los vulnerables es fundamental para preservar la estabilidad y 
promover un crecimiento inclusivo.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 4,2 4,2 2,2 -7,3 4,4 3,8

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 2,8 2,3 1,8 1,8 2,5 3,0

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -5,1 -4,5 -3,3 -0,5 -1,1 -1,2

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -7,8 -8,1 -7,2 -10,9 -6,5 -4,5

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 51,3 53,3 58,8 72,9 73,9 73,9

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 5,8 4,5 4,3 5,9 5,2 4,7

Nota: «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

Chile 
Pese a un programa de estímulo a gran escala, la crisis de Covid-19 ha sumido a la economía en una profunda recesión, 
ha aumentado la pobreza y ha reducido el tamaño de la clase media. Se espera que el crecimiento se recupere con fuer-
za en 2021, condicionado a la contención de la pandemia, lo que permitirá una retirada gradual del estímulo. Las secue-
las de la pandemia y la crisis social de finales de 2019 subrayan la importancia de fortalecer el crecimiento equitativo 
al impulsar la productividad y reducir la desigualdad de oportunidades al mismo tiempo que se mantiene una gestión 
macroeconómica prudente.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 1,2 3,9 1,1 -6,3 4,2 3,1

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 2,2 2,4 2,6 2,7 2,8 3,0

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -2,3 -3,6 -3,9 -0,6 -2,1 -2,2

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -2,6 -1,5 -2,7 -9,8 -5,3 -4,6

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 23,6 25,6 27,9 38,9 41,5 43,4

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 0,3 0,3 0,3 0,0 0,0 0,0

Nota: «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

Colombia  
El Covid-19 ha provocado una contracción sin precedentes en la actividad económica, lo cual está revirtiendo los avan-
ces logrados en la reducción de la pobreza. Las autoridades respondieron a la crisis con decisión en un escenario ma-
croeconómico robusto. En el escenario más probable, se estima que el PIB se contraerá un 7,2 % en 2020 y la pobreza 
aumentará. La profundidad de la crisis y la exposición a la demanda externa y los shocks del precio del petróleo afecta-
rán a las perspectivas para el país. Considerando que la incertidumbre sigue siendo muy alta, no se puede descartar una 
recesión más profunda en 2020 y una recuperación más lenta.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 1,4 2,5 3,3 -7,2 4,5 4,2

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 4,3 3,2 3,5 2,8 2,9 3,0

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -3,3 -3,9 -4,2 -4,1 -4,5 -4,2

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -2,3 -2,2 -2,4 -9,2 -5,2 -2,8

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 48,5 51,4 52,2 66,5 66,6 64,1

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 4,0 4,2 3,7 7,9 4,3 2,5

Nota: «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.
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Costa Rica 
El PIB se contraerá en 2020 debido a las medidas de respuesta nacionales y globales al Covid-19, que afectarán du-
ramente al gran sector turístico de Costa Rica. La crisis está aumentando el desempleo, la pobreza y la desigualdad, e 
interrumpiendo los enérgicos esfuerzos de consolidación fiscal del gobierno. A medida que se suspendan las restric-
ciones de forma gradual, se espera que el crecimiento empiece a recuperarse con el apoyo de una política monetaria 
acomodaticia, una demanda externa más fuerte y reformas estructurales relacionadas con el proceso de adhesión a la 
OCDE, junto con los esfuerzos de consolidación fiscal. La reducción de la pobreza depende de la aplicación del criterio 
de igualdad de las reformas.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 3,9 2,7 2,1 -5,4 3,1 3,5

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 1,6 2,2 1,5 0,8 0,9 2,0

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -2,9 -3,1 -2,4 -3,7 -3,0 -2,9

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -6,1 -5,8 -6,9 -9,3 -8,0 -6,2

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 48,4 53,2 58,5 70,7 74,6 76,6

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 1,1 1,5 1,4 2,1 1,2 1,1

Nota: «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

Dominica
El shock del Covid-19 ha afectado gravemente a Dominica, con un crecimiento del PIB proyectado de -7,3 % en 2020. 
Las presiones fiscales siguen siendo agudas debido a los menores ingresos por el shock de Covid-19 y las reivindicaciones 
de construir una economía más resiliente al clima. El riesgo de sobreendeudamiento sigue siendo alto. Existe un riesgo 
adicional de recesión, ya que la pandemia muestra pocas señales de suavizarse y el turismo y los viajes siguen estando 
seriamente restringidos.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) -9,5 0,5 8,6 -7,3 3,3 3,2

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 0,6 1,4 1,8 1,8 2,0 2,0

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -8,8 -44,6 -28,0 -30,5 -24,8 -20,1

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) 1,3 -19,2 -9,9 -10,2 -6,9 -2,7

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 76,5 83,8 78,8 85,7 89,0 89,0

Nota: Las balanzas fiscales se refieren a los años fiscales desde el 1 de julio al 30 de junio; «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

República Dominicana 
Después de 25 años de crecimiento sostenido y reducción de la pobreza, la pandemia de Covid-19 ha desencadenado 
una contracción económica en la República Dominicana y se prevé que la tasa de pobreza aumente. Si bien se espera 
que la flexibilización monetaria continúe, la elevada deuda pública limita el alcance de una política fiscal expansiva. El 
nuevo gobierno se enfrenta tanto a las consecuencias a corto plazo de la pandemia como a la difícil tarea de reanudar el 
crecimiento sostenible a largo plazo.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 4,7 7,0 5,1 -4,3 4,8 4,5

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 3,3 3,6 1,8 3,1 3,0 3,0

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -0,2 -1,4 -1,4 -3,0 -1,7 -2,2

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -2,9 -2,4 -2,3 -8,4 -5,4 -3,1

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 46,5 47,9 50,5 58,3 59,8 61,5

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011)c 0,7 0,4 0,4 0,5 0,4 0,4

Nota: Los indicadores fiscales se refieren al sector público no financiero, excluidos el banco central, las operaciones cuasifiscales y la deuda; «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.
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Ecuador 
Dada la falta de amortiguadores macroeconómicos que limitan la respuesta política a la crisis de Covid-19, se espera que 
la economía se desplome en un 11 %, lo que provocará un aumento de 7,3 puntos porcentuales en la pobreza. A pesar de 
la reciente renegociación de la deuda con los titulares de bonos y China, Ecuador aún tiene que ultimar reformas estruc-
turales, reducir las vulnerabilidades derivadas de los desequilibrios fiscales y mejorar el clima de inversión. Este proceso 
también requerirá medidas para proteger a los más vulnerables y mejorar el acceso a las oportunidades.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 2,4 1,3 0,1 -11,0 4,8 1,3

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 0,4 -0,2 0,3 0,0 1,0 2,3

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -0,1 -1,2 -0,1 -2,0 -0,1 0,3

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -4,5 -3,2 -3,2 -8,9 -2,9 0,6

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 44,6 46,1 51,8 68,9 67,4 65,8

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 3,2 3,3 3,4 6,9 6,2 5,7

Nota: «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

El Salvador 
El Salvador debe hacer frente a tres shocks: la pandemia de Covid-19, una recesión en los EE. UU., y dos tormentas tro-
picales. Si bien la respuesta del gobierno fue adecuada, el costo fiscal es alto. La pandemia sorprendió a El Salvador en 
una coyuntura fiscal débil que continúa empeorando. La pobreza estaba disminuyendo, pero se espera que aumente 
debido a las crisis. En el futuro, el país debe aplicar un saneamiento fiscal creíble que minimice los efectos negativos en 
el crecimiento, al mismo tiempo que fomenta nuevas fuentes de crecimiento.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 2,2 2,4 2,4 -8,7 4,9 3,0

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 1,0 1,1 0,1 0,1 0,6 1,1

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -1,9 -4,7 -2,1 -1,1 -4,7 -5,0

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -2,5 -2,7 -3,1 -9,2 -6,3 -4,7

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 73,6 72,7 73,3 88,6 89,4 89,9

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 1,9 1,5 1,4 2,2 1,8 1,6

Nota: Los indicadores fiscales se refieren al sector público no financiero; «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

Granada  
Se prevé que la economía se contraiga un 12 % en 2020, debido al estancamiento del turismo ocasionado por la pan-
demia. Se espera que las cuentas fiscales pasen a una situación de déficit, mientras que la trayectoria decreciente de la 
deuda debería revertirse por primera vez desde 2014. A pesar de las medidas paliativas, el impacto sobre la pobreza 
seguirá siendo significativo. Se estima que la economía se recuperará lentamente hasta alcanzar los niveles de 2019 en 
2023, tan pronto como se reactive el sector turístico. Sin embargo, las perspectivas siguen siendo inciertas en función 
de la duración y la gravedad de la crisis.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 4,4 4,1 2,0 -12,0 3,0 5,0

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 0,9 0,8 0,6 0,8 1,2 1,7

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -14,4 -15,9 -15,8 -27,4 -26,7 -22,0

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) 3,0 4,6 5,0 -1,9 1,2 2,2

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 70,1 64,4 59,6 70,5 72,5 70,8

Nota: «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.
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Guatemala  
La actividad económica se desplomó en el segundo trimestre de 2020 debido a la crisis de Covid-19. Sin embargo, se 
espera que la continuidad del flujo de remesas y las medidas fiscales de apoyo atenúen las consecuencias socioeconó-
micas negativas. No obstante, los riesgos se inclinan hacia una calificación desfavorable. Los esfuerzos de estímulo fiscal 
complementarios se verán limitados por la persistente baja movilización de ingresos internos de Guatemala. Se espera 
que Bono Familia — el nuevo programa de asistencia social— beneficie aproximadamente al 80 % de los hogares pobres. 
No obstante, se prevé que el porcentaje de hogares que viven en la pobreza aumentará.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 3,0 3,2 3,8 -3,5 4,5 3,8

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 4,4 3,8 3,7 2,5 3,0 3,3

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) 1,1 0,8 2,9 3,0 2,0 1,4

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -1,4 -1,9 -2,3 -5,6 -4,1 -3,1

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 25,3 26,2 26,7 32,5 34,1 34,6

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 8,1 7,8 7,6 8,1 7,8 7,6

Nota «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

Guyana
La economía de Guyana creció en la primera mitad de 2020, ya que el aumento de la producción de petróleo compen-
só la contracción del PIB no petrolero inducida por la pandemia. Los vínculos económicos entre los sectores petrolero 
y no petrolero siguen siendo limitados y, si bien los ingresos petroleros impulsarán el crecimiento por medio del gasto 
público, este efecto tardará en materializarse. Aunque los ingresos del petróleo pueden transformar positivamente a 
Guyana, existen riesgos para el crecimiento sostenido y la reducción de la pobreza, como reflejan la volatilidad del pre-
cio del petróleo, los costos de inversión y la pandemia de Covid-19.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 3,7 4,4 5,4 23,2 7,8 3,6

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 1,5 1,6 2,1 1,0 2,6 2,9

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -15,4 -40,7 -60,6 -28,4 -13,3 -8,8

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -3,3 -2,7 -2,8 -5,1 -3,7 -3,6

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 35,3 35,8 32,6 32,5 33,1 34,5

Nota: «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

Haití 
La pandemia de Covid-19, los problemas estructurales profundamente arraigados y la inestabilidad política de Haití 
han afectado gravemente a la economía y se han manifestado en una pobreza creciente. El espacio fiscal limitado debi-
do a la escasa movilización de ingresos, las prioridades de gasto mal definidas y la ausencia de mecanismos de fijación de 
objetivos eficaces obstaculizó la capacidad de respuesta del gobierno para apoyar a las familias y empresas más vulnera-
bles afectadas negativamente por la pandemia. Para estabilizar la economía y facilitar la recuperación serán necesarias 
políticas más concretas y aliviar las tensiones políticas.

2016/17 2017/18 2018/19 2019/20p 2020/21p 2021/22p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 1,2 1,5 -1,4 -3,1 1,1 2,1

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 14,7 13,5 17,2 22,8 26,0 19,0

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -1,0 -3,9 -2,0 0,3 -2,0 -3,4

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -1,9 -4,3 -3,7 -6,8 -4,1 -2,5

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 35,6 38,3 42,5 47,9 51,2 51,2

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 24,0 24,1 25,9 27,3 28,7 28,2

Nota: «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.
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Honduras 
Honduras entró en una aguda recesión en 2020 debido a los shocks externos e internos de la oferta y la demanda, exa-
cerbados por un alto grado de incertidumbre en medio de la pandemia de Covid-19. Esto ha provocado altos niveles 
de inseguridad alimentaria y un aumento de la pobreza y la desigualdad a medida que los hogares vulnerables pierden 
ingresos. Se espera que la economía se recupere en 2021 al recibir el respaldo de una política macroeconómica acomo-
daticia y el restablecimiento del comercio y la inversión. Sin embargo, es posible que la recesión se prolongue.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 4,8 3,7 2,7 -7,1 4,9 3,9

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 3,9 4,3 4,4 3,0 3,8 4,0

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -0,8 -5,4 -0,7 -2,0 -2,6 -1,8

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -0,8 -0,9 -0,9 -5,0 -4,0 -1,0

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 40,1 42,2 43,1 52,3 54,9 54,3

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 17,6 16,9 15,8 16,8 16,0 15,3

Nota: Los indicadores fiscales se refieren al sector público no financiero; «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

Jamaica  
Antes del Covid-19, Jamaica puso en marcha un exitoso programa de reforma económica de 2013 a 2019, que situó al 
país en una posición fuerte para hacer frente a shocks externos. Los logros incluyen una reducción de la deuda pública 
en 54 puntos porcentuales del PIB, el establecimiento de un marco de metas de inflación con un mecanismo de tipo de 
cambio flotante, y una mejora de los amortiguadores externos. Sin embargo, la pandemia tendrá efectos negativos para 
el empleo y la pobreza. Los riesgos de recesión son altos debido a los desastres naturales y la extensión y profundidad 
de la pandemia de Covid-19.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 1,0 1,9 -0,1 -9,0 4,0 2,0

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 4,4 3,7 3,9 4,6 5,3 5,0

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -2,6 -1,8 -2,0 -8,0 -5,6 -3,3

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) 0,4 1,2 0,9 -2,9 -0,6 -0,3

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 101,3 94,4 94,0 101,2 93,8 88,1

Nota: Las balanzas fiscales se refieren a los años fiscales desde el 1 de abril al 31 de marzo; «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

Nicaragua 
El brote de Covid-19 amenaza con profundizar y prolongar la recesión económica provocada por la crisis sociopolíti-
ca. El país hace frente a una situación exterior debilitada a pesar de tener un fuerte excedente de la balanza por cuenta 
corriente. La consolidación fiscal se ha retrasado para amortiguar parcialmente el impacto económico de la crisis. La 
fuerte contracción del empleo en los sectores intensivos en mano de obra amenaza con seguir revirtiendo los logros en 
la reducción de la pobreza. Se espera que la recuperación económica se prolongue en medio de un modesto repunte 
mundial, condiciones estrictas de financiación externa e incertidumbre política.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 4,6 -4,0 -3,9 -5,9 1,1 1,2

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 3,9 4,9 5,4 3,9 3,1 3,0

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -4,9 0,6 5,4 3,8 1,8 0,2

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -2,0 -4,1 -1,3 -5,6 -4,0 -1,3

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 47,1 52,9 56,7 62,9 64,1 63,6

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 2,1 2,9 3,4 4,5 4,5 4,5

Nota: Las balanzas fiscales se refieren al sector público no financiero; «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.
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Panamá
Panamá es uno de los países más afectados por la pandemia de Covid-19 —tanto en términos de salud como económi-
cos— debido a su exposición al comercio internacional y la dependencia de impulsores de crecimiento vulnerables a 
la pandemia, como la construcción, la minería y el turismo. Las medidas sociales de emergencia evitaron un aumento 
mayor de la pobreza, pero contribuyeron al deterioro de las cuentas fiscales. En el futuro, Panamá necesita recuperar 
la sostenibilidad fiscal y aumentar la productividad para introducir nuevas fuentes de crecimiento, al mismo tiempo 
que garantiza beneficios del crecimiento para los habitantes de las zonas rurales, los afrodescendientes y la población 
indígena.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 5,6 3,7 3,0 -8,1 5,3 3,8

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 0,9 0,8 -0,4 -0,9 0,5 1,5

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -5,9 -8,2 -5,2 -1,4 -3,7 -4,4

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -1,9 -2,9 -3,1 -7,7 -5,2 -3,0

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 37,6 39,4 46,4 58,0 59,3 59,1

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 2,5 1,7 1,7 2,0 1,8 1,7

Nota: «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

Paraguay  
Las políticas debidamente aplicadas sobre el distanciamiento social llevaron a uno de los niveles de contagio y núme-
ro de muertes por Covid-19 más bajos de la región durante los primeros meses de la pandemia. Teniendo en cuenta el 
historial de política macroeconómica prudente durante la última década, se espera que las medidas de respuesta a la 
crisis sean efectivas para absorber una parte del shock de Covid-19 y respaldar la recuperación económica. Sin embargo, 
se espera que la pobreza aumente en 2020 hasta alcanzar los niveles de 2015 y que vuelva a disminuir de forma gradual 
con el tiempo.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 5,0 3,4 0,0 -3,2 3,5 3,7

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 3,6 4,0 3,2 1,8 3,5 4,0

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) 3,1 -0,2 -1,2 0,7 0,7 0,9

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -0,5 -1,0 -2,4 -7,0 -4,0 -2,8

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 19,3 21,0 24,5 35,3 37,0 36,9

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 1,0 1,4 1,4 1,6 1,6 1,5

Nota: «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

Perú 
El panorama económico de Perú se ha deteriorado drásticamente como consecuencia de la pandemia de Covid-19, lo 
cual ha tenido un alto costo para empresas, trabajadores y hogares. A pesar de importantes amortiguadores fiscales y 
de reservas de divisas extranjeras, la respuesta a la crisis se vio limitada por deficiencias estructurales y una capacidad 
de ejecución deficiente, lo que provocó la pérdida de vidas y medios de subsistencia, y una fuerte recesión. El ritmo y 
el alcance de la recuperación dependerán de la producción de una vacuna, así como de la firmeza de las políticas en el 
contexto de las próximas elecciones.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 2,5 4,0 2,2 -12,0 7,6 4,5

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 2,8 1,3 2,1 1,5 1,8 2,0

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -1,3 -1,7 -1,5 -1,1 -1,5 -2,2

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -3,0 -2,3 -1,6 -9,6 -5,5 -4,0

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 25,8 26,6 26,8 37,0 39,4 40,8

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 3,4 2,7 2,6 4,3 2,9 2,4

Nota: «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.
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Santa Lucía 
Se espera que el PIB se contraiga un 18 % en 2020 debido al freno al turismo provocado por la crisis de Covid-19. Las 
pérdidas de ingresos son generalizadas y los segmentos más pobres se han visto afectados en mayor medida. Las im-
portantes pérdidas de ingresos y el incremento de los gastos han provocado un aumento del endeudamiento. Las pers-
pectivas económicas siguen siendo muy inciertas debido al Covid-19 y las vulnerabilidades a los desastres naturales. Es 
fundamental que el gobierno defina y ejecute reformas fiscales de manera temprana para reconstruir su capacidad fiscal 
y amortiguar los futuros shocks.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 3,5 2,6 1,7 -18,0 8,1 5,2

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) -0,5 2,5 0,6 1,7 1,4 1,3

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -1,0 2,2 4,6 -14,9 -8,7 -1,7

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -2,1 -1,0 -3,4 -12,2 -6,8 -4,3

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 59,5 60,1 60,4 85,3 87,7 89,4

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 4,5 4,4 4,4 5,4 4,7 4,6

Nota: Las balanzas fiscales se refieren a los años fiscales desde el 1 de abril al 31 de marzo; «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

San Vicente y Granadinas
Se espera que el PIB se contraiga un 7,0 % en 2020, a medida que continúa la propagación del coronavirus. Después de 
varios años de déficits presupuestarios mínimos y superávits primarios, la nueva inversión portuaria, la respuesta al Co-
vid-19 y la parada repentina del turismo ejercerán una presión significativa sobre las finanzas públicas al mismo tiempo 
que aumentan los gastos públicos y se desploman los ingresos. Existe un riesgo adicional de recesión, ya que la pande-
mia muestra pocas señales de suavizarse y el turismo y los viajes siguen estando seriamente restringidos.

 2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 1,0 2,2 0,4 -7,0 3,7 3,0

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 2,2 2,3 0,9 1,5 2,0 2,0

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) -11,6 -12,0 -10,0 -17,5 -12,1 -12,7

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -0,4 -0,9 -2,4 -6,2 -4,5 -4,5

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 73,5 75,6 75,2 85,8 85,4 85,4

Nota: Las balanzas fiscales se refieren al gobierno central; «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.

Surinam 
La situación económica se deterioró rápidamente a medida que la pandemia exacerbaba las debilidades internas exis-
tentes. El gobierno ha comenzado a desarrollar un programa de ajuste para hacer frente a los grandes desequilibrios 
macroeconómicos, incluida una anhelada unificación del tipo de cambio. El descubrimiento de petróleo en alta mar 
podría facilitar la consolidación de una perspectiva de crecimiento estable a medio plazo, aunque habrá que esperar al-
gunos años hasta conseguir una mayor producción de petróleo. A corto plazo, la capacidad de obtener suficiente finan-
ciación externa y la consolidación fiscal son fundamentales para la estabilización macroeconómica.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 1,8 2,6 0,3 -13,0 1,5 2,0

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 22,0 6,9 4,5 40,0 30,0 8,0

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) 1,9 -3,4 -11,2 -8,0 -6,2 -4,7

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -9,3 -11,4 -9,0 -13,9 -8,8 -6,9

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 74,7 72,5 81,4 136,5 112,9 103,3

Nota: Las balanzas fiscales se refieren al gobierno central; «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.
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Uruguay  
Hasta ahora, el distanciamiento social voluntario y las pruebas y el rastreo exhaustivos han sido eficaces para controlar 
la pandemia, pero el país no ha podido evitar su primera recesión desde 2002. Los efectos del deterioro de los mer-
cados laborales se han mitigado por medio de programas de seguridad social con objetivos bien definidos, además de 
medidas de emergencia. Si no se produce un brote de Covid-19 o una nueva ola de acontecimientos externos negativos, 
se espera que la economía se recupere rápidamente, pero la necesidad potencial de ampliar las medidas de mitigación 
podría tropezar con los ambiciosos objetivos de consolidación fiscal.

2017 2018 2019 2020p 2021p 2022p

Crecimiento del PIB real a precios de mercado constantes (en porcentaje) 2,6 1,6 0,2 -4,0 4,2 3,1

Inflación (cambio porcentual en el índice de precios al consumidor) 6,2 7,6 7,9 9,5 8,0 6,9

Balanza por cuenta corriente (en porcentaje del PIB) 0,7 0,0 0,6 -1,0 -1,5 -1,2

Balanza fiscal (en porcentaje del PIB) -3,5 -3,7 -4,3 -6,3 -4,5 -3,4

Deuda pública (en porcentaje del PIB) 60,7 60,1 62,3 71,5 72,1 71,6

Tasa de pobreza internacional (1,9 USD, PPA de 2011) 0,1 0,1 0,1 0,1 0,0 0,0

Nota: «p» significa proyectado.
Fuente: Estimaciones propias.
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